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ملّخص
يتﻨاﻭﻝ ﻫﺬا الﺒﺤﺚ اﻻﻃار  الﻔل�سﻔﻲ لقوانﻴﻦ  ال�سﺮكاﺕ، ﻭالتﻄور الﻔقﻬﻲ ﻓﻲ قوانﻴﻦ  ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة. يﺒداأ الﺒﺤﺚ 
ﺑا�ستعﺮا ��ص ﺩﻭر  الدﻭلة ﻓﻲ ﺣياﺓ  ال�سﺮكاﺕ �سواﺀ مﻦ ﺣيﺚ  الﻨ�ساأﺓ  اأﻭ  اﻻﺇﺩارﺓ، ﻭمﻦ ﺛم  يتم اﻻنتقاﻝ  اﺇﻟﻰ ال�سﺮاﻉ ﺣوﻝ 
ال�سيﻄﺮﺓ علﻰ ال�سﺮكاﺕ ﻭالقواعد القانونية اﻟﻤﻨﻈﻤة لﻬﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة. 
ﻭﻓﻲ اﻟﻤﺒﺤﺚ الﺮاﺑﻊ يتم ا�ستعﺮا�ص اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ ككياناﺕ قانونية، ﻭالدﻭر اﻟﻤﻨﻭﻁ ﺑﻬا مﻦ مﻨﻈور قانوﻧﻲ 
ﻭمﻦ ﺛم يتم ا�ستعﺮا�ص اﻻأﻫداﻑ الﺮﺋي�سية لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﺑ�سكﻞ ﺧا�ص ما يعﺮﻑ ﺑﻤ�سكلة الوكيﻞ، التﻲ ﺗعﺩُّ اﻻﺇﻃار 
اﻟﻤﺤوري لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﻭيتم ﺗﺤليﻞ ﺛﻼﺛة اأﻫداﻑ رﺋي�سية لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ: اﻻﺑتداُﺀ ﺑدﻭر قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﺗﻨﻈيم 
ﺗعار�ص اﻟﻤ�سالﺢ ﺑﻴﻦ مﻼﻙ ال�سﺮكة ﻭاﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة، الﻬدﻑ الﺜاﻧﻲ ﻭاﻟﻤتﻤﺜﻞ ﺑتﻨظيم ﺗعار�ص اﻟﻤ�سالﺢ ﺑﻴﻦ مﻼﻙ ال�سﺮكة 
الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأﻏلﺒية ﻭاﻟﻤﻼﻙ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأقلية، ﻭمﻦ ﺑعد ذلﻚ يﻨتقﻞ الﺒﺤﺚ لتﻨاﻭﻝ الﻬدﻑ الﺜالﺚ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ 
ﻭاﻻأﺧﻴﺮ، ﻭاﻟﻤتﻤﺜﻞ ﺑﺤﻤاية م�سالﺢ الﻐﻴﺮ ﻓﻲ تعاملﻬم مﻊ ال�سﺮكة. ﻭﻓﻲ الختام يﻨاق�ص الﺒﺤﺚ م�ستقﺒﻞ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ 
اﻟﻤقارنة ﻓﻲ ﻇﻞ التﻄوراﺕ الﻔقﻬية ﻭالﻔل�سﻔية لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ.
الكلمات المفتاحية: ﻓل�سﻔة، قانون ال�سﺮكاﺕ، قانون ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارن، اأﻫداﻑ قانون ال�سﺮكاﺕ
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Abstract
This research deals with the philosophical framework of corporate laws and jurisprudential evolution 
of comparative corporate laws. The research reviews the role of the state in the different phases of 
a company; the beginning of incorporation, the management, and the struggle over the control of 
companies and the legal rules governing these issues.
The fourth section of the research reviews the philosophical framework of corporates as legal 
entities and the role assigned to them from a legal perspective. It also reviews the main objectives of 
corporate laws, in particular what is known as the agency problem, which is the central framework 
of the corporate law. In addition, it analyzes three main objectives of corporate laws: their role 
in regulating a conflict of interest between the owners and the management of the company; the 
conflict of interest between the company owners who represent the majority and minority owners; 
and the corporate laws and the protection of the interests of others in their dealings with the 
company. In conclusion, the research discusses the future of comparative corporate laws, considering 
the jurisprudence and philosophical developments of corporate laws.
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3مقدمة
ﺗعدُّ ﺩرا�سة ﺗﻄور القوانﻴﻦ مﻦ اأﻫم ﻭ�ساﺋﻞ الو�سوﻝ اﺇﻟﻰ ﻓﻬم ﺣقيقﻲ ﻟﻤا ﻫو قاﺋم، ﻭالو�سوﻝ اﺇﻟﻰ الﻐاية الحقيقية، ﻭﻓل�سﻔة ﻫﺬﻩ 
الت�سﺮيعاﺕ، ﻭﺗعد قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ مﻦ القوانﻴﻦ، التﻲ مﺮﺕ ﺑالعديد مﻦ اﻟﻤﺮاﺣﻞ؛ لت�سﻞ اﺇﻟﻰ ما ﻫﻲ عليه اليوم، ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ 
ﻭجوﺩ مدار�ص ﻓكﺮية ﺣوﻝ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ القاﺋﻤة، ﺗوؤﺩي اﺇﻟﻰ نتاﺋج متعار�سة، كﻤا �سيتم ﺗﻨاﻭله ﻓﻲ ﻫﺬا الﺒﺤﺚ.
ﻭلتﺤليﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساﺋﻞ ﻓاﺇنﻨا �سﻨقوم ﺑالتركيز علﻰ الدرا�ساﺕ اﻟﻤقارنة لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة، 
اأﻭ ما يعﺮﻑ ﺑ�سﺮكاﺕ اﻻأمواﻝ، التﻲ ﻳﻤيزﻫا مﻦ اأن اﻟﻤ�سوؤﻭلية محدﻭﺩﺓ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓيﻬا تجاﻩ ﺩيون ال�سﺮكة، ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ قاﺑلية 
اأ�سﻬﻤﻬا للتداﻭﻝ التجاري.
ﻭﺗ�سﺒو ﺩرا�سة ﺗﻄور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لدى ال�سعوب اﻟﻤختلﻔة ﺑ�سكﻞ اأ�سا�سﻲ اﺇﻟﻰ ﺧلق مخزﻭن مﻦ الحلوﻝ القانونية، التﻲ 
ﺗﺒﻨتﻬا الدﻭﻝ اﻟﻤختلﻔة ﻓﻲ ﺗ�سﺮيعاﺗﻬا اﻟﻤﻨﻈﻤة لل�سﺮكاﺕ، ﻭذلﻚ لت�ستﻔيد مﻨﻬا الدﻭﻝ، التﻲ ﺗ�سعﻰ اﺇﻟﻰ ﺗﻄويﺮ ﺗ�سﺮيعاﺗﻬا. 
ﻭيعوﺩ ﻫﺬا الﻨﻬج اﺇﻟﻰ ﺑداياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ؛ ﻓقﺒﻞ �سدﻭر قانون ال�سﺮكاﺕ اﻻأﻟﻤاﻧﻲ ﻓﻲ العام 7391م كان ﻫﻨاﻙ ﺣﺮاﻙ 
ﻓكﺮي للو�سوﻝ اﺇﻟﻰ ﻫﺬا القانون، متﻤﺜًﻼ ﻓﻲ ﺗﺤ�سﻴﺮ العديد مﻦ الدرا�ساﺕ القانونية اﻟﻤقارنة ﻓﻲ مجاﻝ قانون ال�سﺮكاﺕ، ﻭﺑ�سكﻞ 
ﺧا�ص ﺗﺤت رعاية معﻬد كايزر ﻭيلﻬلم (etutitsnI mlehliW resiaK) ﻓﻲ ﺑﺮلﻴﻦ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﺗﻨاﻭﻝ البرﻭﻓي�سور ﻭالتر 
ﻫال�ستﻴﻦ (nietsllaH retlaW) ﺑﺤًﺜا ﺣوﻝ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻻﺇنجليزية ﻭاﻻأمﺮيكية.1
ﻭيترﺗب علﻰ اأﻫﻤية التﺤديد الﻔل�سﻔﻲ ﻭالﻨﻈﺮي لل�سﺮكة اأمﺮ ﻓﻲ ﻏاية اﻻأﻫﻤية؛ اأﻻ ﻭﻫو ﺩرجة اأﺣقية الدﻭلة ﻓﻲ التدﺧﻞ لتﺤديد 
عﻤﻞ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓاﺇن اﻟﻤدر�سة التقليدية، التﻲ ﺗعّد ال�سﺮكة �سخ�سً ا اعتﺒارًيّ ا اأن�سئ مﻦ ﺧﻼﻝ الدﻭلة، 
يترﺗب عليه اﺇعﻄاﺀ الدﻭلة الحق ﻓﻲ ﻭ�سﻊ القواعد القانونية، التﻲ ﺗﺮاﻫا مﻨا�سﺒة، �سواٌﺀ للﺤد مﻦ عﻤﻞ ال�سﺮكة، اأﻭ للتدﺧﻞ ﻓﻲ اآلية 
اﺇﺩارﺗﻬا.
ﻭﺑاﻟﻤقاﺑﻞ ﻓاﺇن اﻟﻤدر�سة الحديﺜة، التﻲ ﺗﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ ال�سﺮكة ﺑاعتﺒارﻫا �سﺒكة مﻦ العقوﺩ ﺑﻴﻦ اأﻓﺮاﺩ اﻟﻤجتﻤﻊ ﻓاﺇن الدﻭلة يجب 
اأّﻻ ﺗتدﺧﻞ ﺑ�سكﻞ �ساﻓﺮ لتﻨﻈيم مﺜﻞ ﻫﺬﻩ العﻼقاﺕ العقدية، انﻄﻼقا مﻦ مﺒداأ ﺣﺮية التعاقد، ﻭا�ستقﻼلية اﻻأﻓ�ﺮاﺩ، ﻭمﺒداأ 
�سلﻄان اﻻﺇراﺩﺓ.
ﻭعليه، ﻓاﺇن اﻟﻤﻔﻬوم الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكة يعّد معياًرا، ﻭاأﺩاﺓ، لتقييم القواعد القانونية، ﻭاﻟﻤﻔاﻫيم القانونية ال�ساﺋدﺓ ﻓﻲ قانون 
ال�سﺮكاﺕ، اأﻭ القواعد القانونية اﻟﻤقترﺣة. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ مدى اأﺣقية الجﻤعياﺕ العامة ﻓﻲ التﻨازﻝ عﻦ جزﺀ مﻦ �سﻼﺣياﺗﻬا 
مﺜﻞ الحق ﻓﻲ ﺗعديﻞ عقد التاأ�سي�ص ﻟﻤجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ م�ساألة ﺗ�ستوجب ﺗﺤديد اﻻﺇﻃار الﻨﻈﺮي ﻭالﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكة قﺒﻞ اﻻﺇجاﺑة عﻨﻬا. 
ﻓوﻓًقا للﻤدر�سة الحديﺜة، التﻲ ﺗعّد ال�سﺮكة �سﺒكة مﻦ العقوﺩ، ﻓاﺇن قانون ال�سﺮكاﺕ يجب اأن ي�سﻤﺢ ﺑﻤﺜﻞ ﻫﺬا اﻻأمﺮ؛ ﻻأّنه اأمﺮ ﺧا�ص 
ﺑﻴﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭمجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، ﻭلكﻦ اﻟﻤدر�سة التقليدية، التﻲ ﺗعّد ال�سﺮكة ﻫﻲ نتيجة قﺮار مﻦ الدﻭلة ﻓاﺇنه يﺤق للدﻭلة التدﺧﻞ، 
انﻄﻼًقا مﻦ ﺣﻤاية اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ (ﻭذلﻚ علﻰ الﺮﻏم مﻦ اأنﻬم ﻫم مﻦ ﻭاﻓق علﻰ التﻨازﻝ عﻦ ﺣقه ﻓﻲ ﺗعديﻞ عقد ال�سﺮكة!).
ﻭمﻦ ﺧﻼﻝ اﻟﻤﻨﻬج التﺤليلﻲ اﻟﻤقارن �سﻨتعﺮ�ص للتﻄور التاريخﻲ ﻭالﻔل�سﻔﻲ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﻭيتﻄلب ذلﻚ التعﺮ�ص ﺑداية اﺇﻟﻰ 
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4اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ (اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻻأﻭﻝ)، ﻟﻤا لﻬﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة مﻦ اأﻫﻤية ﻭاﺇ�سقاﻃاﺕ مﺒا�سﺮﺓ علﻰ ﻃﺒيعة القواعد القانونية، التﻲ 
�ستﻄﺒق علﻰ ال�سﺮكاﺕ، ﻭذلﻚ قﺒﻞ اأن نﻨتقﻞ اﺇﻟﻰ ﺩرا�سة ﺩﻭر الدﻭلة ﻭﺗﻄورﻫا، ﻭاﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓﻲ الﺮقاﺑة، ﻭممار�سة ﺣق ال�سيﻄﺮﺓ 
علﻰ ال�سﺮكاﺕ (اﻟﻤﺒﺤﺚ الﺜاﻧﻲ)، علﻰ اأن يتم ﺗخ�سي�ص الخاتمة ﻟﻤﺤاﻭلة ا�ست�سﺮاﻑ م�ستقﺒﻞ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة، ﻭذلﻚ 
ﻭﻓقا للتق�سيم التالي:
اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻻأﻭﻝ: اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ
اﻟﻤﺒﺤﺚ الﺜاﻧﻲ: الﺮقاﺑة ﻭال�سيﻄﺮﺓ علﻰ ال�سﺮكاﺕ
المبحث الأول: الإطار الفلسفي للشركات
يتﻄلب اﻻﺇﻟﻤام ﺑاﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ ﺗﺤديد اﻟﻤﻔﻬوم الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ (اﻟﻤﻄلب اﻻأﻭﻝ)، ﻭذلﻚ قﺒﻞ اﻻنتقاﻝ لتو�سيﺢ 
اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ (اﻟﻤﻄلب الﺜاﻧﻲ)، ﻭاأﻫداﻑ قانون ال�سﺮكاﺕ (اﻟﻤﻄلب الﺜالﺚ).
b المطلب الأول: الإطار الفلسفي لمفهوم الشركات 
يعّد الكﺜﻴﺮ مﻦ الﻔقﻬاﺀ اأن �سور �سﺮكاﺕ اﻻأ�سخا�ص القاﺋﻤة علﻰ اﻻعتﺒار ال�سخ�سﻲ، مﺜﻞ �سﺮكاﺕ الت�سامﻦ ﻭﻏﻴﺮﻫا، 
ﺗﺮجﻊ ﺗاريخًيّ ا اﺇﻟﻰ ﺣقﺒة القانون الﺮﻭماﻧﻲ. ﻭقد ﻇﻬﺮﺕ ﺗاريخيًّا �سﺮكاﺕ اﻻأمواﻝ، اأﻭ اﻟﻤ�ساﻫﻤة مﻊ الﺜورﺓ ال�سﻨاعية ﻓﻲ 
اأﻭرﻭﺑا ﻓﻲ الﻨ�سف اﻻأﻭﻝ مﻦ القﺮن التا�سﻊ ع�سﺮ.1
ﻭﻻ يعﻨﻲ ذلﻚ اأن ﻇاﻫﺮﺓ ﻭجوﺩ �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة ﺑداأﺕ ﻓﻲ الﻨ�سف اﻻأﻭﻝ مﻦ القﺮن التا�سﻊ ع�سﺮ؛ ﻓوجوﺩ ال�سﺮكاﺕ يعوﺩ 
اﺇﻟﻰ العام 3551م، ﺣيﺚ تم ﺗاأ�سي�ص �سﺮكة رﻭ�سيا (oC aissuR)، ﻭذلﻚ مﻦ قﺒﻞ 002 �سخ�ص ﻓﻲ العا�سﻤة البريﻄانية 
لﻨدن ﺑﻬدﻑ ﺗوزيﻊ اﻟﻤخاﻃﺮ ﺑيﻨﻬم، ﻭكان راأ�ص اﻟﻤاﻝ قليًﻼ يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ �ستة اآﻻﻑ جﻨيه اﺇ�سترليﻨﻲ، ﻭقد تم اﻻعتراﻑ ﺑﻬا مﻦ 
قﺒﻞ اﻟﻤلﻚ ﻓﻲ العام 5551م، ﺣيﺚ تم اﺇعﻄاﺀ ال�سﺮكة الحق الح�سﺮي للﻄﺮيق التجاري، الﺬي اكت�سﻔته ال�سﺮكة، ﺑﻤعﻨﻰ 
اآﺧﺮ تم ﺧلق ﻭ�سﻊ اﺣتكاري لل�سﺮكة يعﻄيﻬا الحق الح�سﺮي ﻟﻤﻤار�سة التجارﺓ ﻓﻲ اﻟﻤﻨﻄقة اﻟﻤكت�سﻔة. ﻭقد كان عقد ﺗاأ�سي�ص 
�سﺮكة رﻭ�سيا ﻫو الﻨﻤوذج اﻟﻤ�ستخدم مﻦ قﺒﻞ ال�سﺮكاﺕ، التﻲ اأ�ُس�ست ﻻﺣقا، ﻭمﻦ ﺛم تم ﺗاأ�سي�ص �سﺮكة الﻬﻨد ال�سﺮقية ﻓﻲ 
العام 0061م2.
ﻭلكﻦ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ كانت ﺗوؤ�ّس�ص ﺑﻤوجب اأﻭامﺮ ملكية، ﻓلم يكﻦ اﻻأﻓﺮاﺩ يتﻤتعون ﺑﺤق ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، 
الﺬي ﺑداأ ﺑالﻈﻬور ﻓﻲ اأﻭاآﺧﺮ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ، كﻤا �سيتم ﺗﺒيانه ﻻﺣقا ﻓﻲ ﻫﺬا الﺒﺤﺚ، ﺑﻞ اﺇن اأ�سﻬم اﻟﻤ�ستﺜﻤﺮيﻦ كانت 
مﺮﺗﺒﻄة ﺑكﻞ رﺣلة ﺑﺤﺮية ﺗقوم ﺑﻬا ال�سﺮكة، ﻭﺑﻨﻬاية الﺮﺣلة يتم ﺗوزيﻊ اأرﺑاح الﺮﺣلة علﻰ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭمﻊ الوقت اأ�سﺒﺤت 
ﻫﺬﻩ اﻻأ�سﻬم ﺩاﺋﻤة ﺑﻄﺒيعتﻬا، ﻭمﻦ يﺮﻏب ﻓﻲ التخارج مﻦ ال�سﺮكة كان يتوجب عليه ﺑيﻊ اأ�سﻬﻤه، ﻭمﻦ ﻫﻨا اأ�سﺒﺤت م�ساألة 
ﺗداﻭﻝ اأ�سﻬم ال�سﺮكاﺕ اأمًﺮا متعارًﻓا عليه. ﻭقد ﺗﺮﺗب علﻰ نجاح ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ ال�سﺮكة الﻬﻨدية ال�سﺮقية، 
التﻲ تم ﺗاأ�سي�سﻬا ﻓﻲ ﻫوﻻندا (ynapmoC aidnI tsaE hctuD) اأن ﺑداأﺕ ﻇاﻫﺮﺓ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ اأﻭرﻭﺑا ﺗتزايد، ﻭﻫو 
اﻻأمﺮ، الﺬي اأﺩى اﺇﻟﻰ ﻇﻬور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﻓتراﺕ متقارﺑة ﻓﻲ اأﻭرﻭﺑا ﻓﻲ القﺮن التا�سﻊ ع�سﺮ.
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5اﺇن ﺗﺤديد اﻟﻤﻔﻬوم الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكة اأمﺮ ﻓﻲ ﻏاية اﻻأﻫﻤية، اﺇذ اﺇن اﻻﺗﻔاق علﻰ مﻔﻬوم ال�سﺮكة - ﻭﻫو اﻻأمﺮ ﻏﻴﺮ اﻟﻤ�ستقﺮ اﺇﻟﻰ 
ﺗاريخﻨا ﻫﺬا - يترﺗب عليه، كﻤا ﺑﻴﻦ الﻔقيه ﻫورﻭيتز (ztiwroH)، ﺗﺤديد الﻨقا�ص الﻔكﺮي ﺣوﻝ ماﻫية القواعد القانونية 
اﻟﻤﻄلوﺑة لتﻨﻈيم عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ (tuoba gnikniht ecneuflni era snoitaroproC tahW 
ytivitca etaroproc taert dluohs wal eht woh)، ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ، ﻓاﺇن ﺗﺤديد اﻻﺇﻃار الﻨﻈﺮي ﻭالﻔل�سﻔﻲ 
لل�سﺮكة يترﺗب عليه �سﺮعﻨة (noitamitigel) للقواعد القانونية1.
ﻭقد مﺮ اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ ﻭمﻔﻬومﻬا ﺑالعديد مﻦ اﻟﻤﺮاﺣﻞ، اﺑتداًﺀ مﻦ القﺮن التا�سﻊ ع�سﺮ، ﺣيﺚ كانت ال�سﺮكاﺕ 
ﺗعّد نتيجة قﺮاراﺕ �ساﺩرﺓ مﻦ الدﻭلة، ﻭعليه نﺮى الت�سدﺩ مﻦ ناﺣية ما ﻫو م�سﻤوح لﻬﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ ﺑالقيام ﺑه.
ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﻇﻬور مﺒاﺩئ مﺜﻞ مﺒداأ (seriV artlU)، ﻭﻫو مﺒداأ ﺗلتزم ﻓيه ال�سﺮكة ﺑاأعﻤاﻝ مديﺮيﻬا الخارجة عﻦ 
�سلﻄاﺕ اﻟﻤديﺮ، للﺤد مﻦ نﻄاق عﻤﻞ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ ﻭﺗﺤجيﻤه. ﻓالعﻼقاﺕ القانونية، التﻲ ﺗخﺮج عﻦ اأﻏﺮا�ص ال�سﺮكة 
كانت ﺗعد ﺑاﻃلة ﻭلو تمت اﻟﻤ�ساﺩقة عليﻬا ﺑاﺇجﻤاﻉ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ.
 ﻭمﻊ انتقاﻝ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ مﻦ مﺮﺣلة التاأ�سي�ص مﻦ ﺧﻼﻝ الدﻭلة اﺇﻟﻰ ال�سﻤاح ﻻأي ﻓﺮﺩ ﺑتاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ اأ�سﺒﺤت 
ال�سﺮكاﺕ يﻨﻈﺮ اﺇليﻬا علﻰ اأنﻬا نتيجة عقدية ﻭمﺒاﺩرﺓ مﻦ اﻻأﻓﺮاﺩ ﻭلي�ص الدﻭلة، ﻭعلﻰ ﻫﺬا اﻻأ�سا�ص انتقلت ال�سﺮكة مﻦ 
ﻭ�سﻔﻬا جزًﺀا مﻦ القانون العام اﺇﻟﻰ اأن اأ�سﺒﺤت جزًﺀا مﻦ مﻨﻈومة القانون الخا�ص2. 
ﻭﺧﻼﻝ القﺮن التا�سﻊ ع�سﺮ، ﻭﺑعد ﺗﻄور اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لل�سﺮكاﺕ ﺑو�سﻔﻬا جزًﺀا مﻦ اأعﻤاﻝ ال�سياﺩﺓ ﻓﻲ الدﻭلة ﻭانتقالﻬا اﺇﻟﻰ 
"الدﻭمﻴﻦ" الخا�ص، اأ�سﺒﺤت ﻫﻨاﻙ نﻈﺮية جديدﺓ ﻟﻤﻔﻬوم ال�سﺮكة يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اعتﺒار ال�سﺮكة امتداﺩا ﻟﻤﻼكﻬا ﻭم�ساﻫﻤيﻬا. 
ﻭمﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان ﺗو�سيﺢ اأن ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﺗلﻚ الحقﺒة لم ﺗكﻦ ﺗتﻤتﻊ ﺑقاعدﺓ كﺒﻴﺮﺓ مﻦ اﻟﻤﻼﻙ، اأﻭ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭعليه ﻓاﺇن 
م�ساألة ﻓ�سﻞ اﻻﺇﺩارﺓ عﻦ ال�سﺮكة لم ﺗتﺒلور ﻓﻲ ﺗلﻚ اﻻأﺛﻨاﺀ.
ﻭاأمام ﻫﺬﻩ الخ�سو�سية اأ�سﺒﺤت ال�سﺮكاﺕ ﺗﺤت ما ي�سﻤﻰ نﻈﺮية الدمج (yroehT etagerggA) امتداًﺩا ﻟﻤﻼكﻬا 
ﻭملكيتﻬم الخا�سة. ﻭعلﻰ ﻫﺬا اﻻأ�سا�ص نﺮى اأن اأﺣكام اﻟﻤﺤكﻤة العليا ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﺗﺒﻨت الﺮاأي ﺑاعتﺒار 
اأن ال�سﺮكاﺕ ﺗتﻤتﻊ ﺑالحقوق الد�ستورية الوارﺩﺓ ﻓﻲ الد�ستور اﻻأمﺮيكﻲ انﻄﻼقا مﻦ اأن ﺣﺮمان ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺑع�ص ﻫﺬﻩ 
الحقوق ﻫو ﻓﻲ ﺣقيقته ﺣﺮمان ﻟﻤﻼﻙ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺣقوقﻬم الد�ستورية3. ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ، ﻓاﺇن اﻟﻤﺤكﻤة تجاﻫلت تمتﻊ 
ال�سﺮكة ﺑ�سخ�سية قانونية م�ستقلة، ﻭاكتﻔت ﺑالﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ اعتﺒار ال�سﺮكاﺕ امتداًﺩا ﻟﻤﻼكﻬا ﻭذلﻚ للو�سوﻝ اﺇﻟﻰ نتيجة اأن 
ال�سﺮكاﺕ ﺗتﻤتﻊ ﺑالحﻤاية الوارﺩﺓ ﻓﻲ التعديﻞ الﺮاﺑﻊ ع�سﺮ مﻦ ﺩ�ستور الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية.
 ﻭلكﻦ نﻈﺮية الدمج لم ﺗ�ستﻤﺮ ﻓﻲ الﻔقه اﻻأمﺮيكﻲ، نﻈًﺮا لعدم اﺇمكانية مجاراﺗﻬا للتﻄوراﺕ، التﻲ ﺣ�سلت لل�سﺮكاﺕ علﻰ 
اأر�ص الواقﻊ، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص نمو �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة العامة، ﻭﺑﺮﻭز ﻇاﻫﺮﺓ ﻓ�سﻞ اﻟﻤلكية عﻦ اﻻﺇﺩارﺓ، التﻲ قام الﻔقيﻬان اأﺩﻭلف 
ﺑارلي ﻭ جارﺩنﺮ ميﻨز ﺑ�سياﻏتﻬا ﻓﻲ كتاﺑﻬﻤا اﻟﻤ�سﻬور (ytreporP etavirP dna noitaroproC nredoM ehT)، 
ﺣيﺚ لم يعد اﻟﻤﻼﻙ، اأﻭ اﻟﻤ�ساﻫﻤون ﻫم اﻟﻤﺮﺗﺒﻄون ﺑال�سﺮكة مﻦ ناﺣية اﺇﺩارﺗﻬا ﻭمتاﺑعتﻬا ﻭاأ�سﺒﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤون اأقﺮب اﺇﻟﻰ 
م�ساﻫﻤﻴﻦ �سلﺒيﻴﻦ ﻻ يعلﻤون ﺣتﻰ اأيﻦ ﻫو مقﺮ ال�سﺮكة، ﻭاأ�سﺒﺤوا يعتﻤدﻭن كليًّا علﻰ اﺇﺩاراﺕ محترﻓة. 
1- هناك من يرى اأن ربط القواعد القانونية المنظمة لل�شركات بالاإطار الفل�شفي والنظري ال�شائد لا تعك�ص بال�شرورة ال�شبب وراء وجود هذه القواعد 
القانونية.
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6ﻭلعﻞ القارئ يت�ساﺀﻝ عﻦ اأﺛﺮ ذلﻚ علﻰ الﻨﻈﺮﺓ الﻔل�سﻔية لل�سﺮكاﺕ ﻭﺗاأﺛﻴﺮﻫا علﻰ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﻭاﻻﺇجاﺑة عﻦ ﻫﺬا 
الت�ساﻭؤﻝ مﺮﺗﺒﻄة ﺑﻄﺒيعة عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ، ﺣيﺚ اﺧتلﻔت ﺩيﻨاميكية عﻤلﻬا، ﻓاأ�سﺒﺤت م�ساألة ﺗﻨﻈيم العﻼقة ﺑﻴﻦ ﻃﺒقة 
اﻟﻤدراﺀ اﻟﻤﺤترﻓﻴﻦ الﺬيﻦ اأ�سﺒﺤوا ﻓﻲ ﺣقيقتﻬم ﻫم اﻟﻤ�سيﻄﺮﻭن علﻰ ال�سﺮكاﺕ، ﺑﻞ ﻭعلﻰ م�ساﻫﻤيﻬا، ﻫﻲ محور قوانﻴﻦ 
ال�سﺮكاﺕ. ﻭﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة لم ﺗكﻦ ﻭارﺩﺓ ﺑال�ساﺑق، كون اأنه ﺗاريخيًّا كان اﻟﻤﻼﻙ ﻫم مﻦ يديﺮﻭن عﻤﻞ ال�سﺮكة، ﻭعليه لم يكﻦ 
ﻫﻨاﻙ �سﺒب لتﻨﻈيم عﻼقة اﻟﻤﻼﻙ مﻊ اﻻﺇﺩارﺓ، كونﻬم علﻰ اأر�ص الواقﻊ ذاﺕ اﻻأ�سخا�ص. ﻭﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ اأن نﻈﺮية الدمج 
لم ﺗعد ﺗعك�ص الواقﻊ العﻤلﻲ، ﻓﻤﻦ يديﺮ ال�سﺮكة لي�ص ﻫم اﻟﻤ�ساﻫﻤون، ﻭعليه ﻻ ﻳﻤكﻦ اعتﺒار ال�سﺮكة امتداًﺩا للﻤﻼﻙ1.
ﻭاأمام ﺗﻐﻴﺮ ﻃﺒيعة ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة ﺑارﺗﻔاﻉ عدﺩ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ اﺇﻟﻰ اآﻻٍﻑ ﻓاﺇن ﺗعديﻞ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اأ�سﺒﺢ �سﺮﻭرﺓ عﻤلية 
ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص م�ساألة اآلية اﺗخاذ القﺮاراﺕ مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ. ﻓقد كان اﻟﻤتعارﻑ عليه اﺇﻟﻰ ﺑداياﺕ القﺮن الع�سﺮيﻦ اأن 
القﺮاراﺕ الﺮﺋي�سية كانت ﺗتﻄلب اﺇجﻤاﻉ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭاأمام الواقﻊ الجديد، ﻭالعدﺩ الكﺒﻴﺮ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأ�سﺒﺤت مﺜﻞ ﻫﺬﻩ 
اﻟﻤتﻄلﺒاﺕ ﻏﻴﺮعﻤلية، ﻭعليه ﺑداأﺕ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﺗتﻐﻴﺮ، ﻭﺗتجه نﺤو �سﺮﻭرﺓ ﺗﻄلب اأﻏلﺒية ﻓقط كﻤا �سيتم ﺗﺒيانه ﻓﻲ 
ﻫﺬا الﺒﺤﺚ. ﻭاأمام ﻫﺬﻩ التﻄوراﺕ ﺑداأ الﻔقﻬاﺀ يﺮجعون اﺇﻟﻰ الﻨﻈﺮية القدﻳﻤة ﺑاعتﺒار اأن ال�سﺮكة ﺗعتبر �سخ�سً ا اعتﺒارًيا 
م�ستقًﻼ عﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭاﻻأﻫم مﻦ ذلﻚ اأن ال�سﺮكاﺕ اأ�سﺤت نتيجة عقوﺩ ﺧا�سة، ﻭعليه ﻓاﺇن م�ساألة اﺇﺑعاﺩ الدﻭلة عﻦ 
عﻤﻞ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ كانت ﻫﻲ الﻔكﺮﺓ ال�ساﺋدﺓ2.
ﻭاأ�ستﻤﺮ اﻻأمﺮ اﺇﻟﻰ ﺣقﺒة الك�ساﺩ العﻈيم ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، ﺣيﺚ اأ�سﺒﺢ ﻫﻨاﻙ �سعور �سلﺒﻲ لدى اﻟﻤجتﻤﻊ 
تجاﻩ ال�سﺮكاﺕ الكبرى، ﺑ�سﺒب اأنﻬا ﺗتجاﻫﻞ اﻟﻤ�سلﺤة العامة (erafleW cilbuP) ﻭﺑداأﺕ نﻈﺮية جديدﺓ ﻓﻲ الﻈﻬور 
ﺗعتبر ال�سﺮكاﺕ جزًﺀا مﻦ الﻨ�سيج اﻻجتﻤاعﻲ ﻭﺑﻤﺜاﺑة مواﻃﻦ، ﻭعليه ﻓاﺇنه مﻦ ﻭاجﺒاﺕ ال�سﺮكة اﻻﻫتﻤام ﺑاﻟﻤ�سلﺤة العامة 
ﻭلي�ص م�سلﺤة اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓقط. ﻭ�سﻨتﻨاﻭﻝ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة ﻓﻲ اﻟﻤﺒﺤﺚ الخام�ص، ﻭعليه ﻓاﺇنﻨا نﺤيﻞ اﺇﻟﻰ ذلﻚ اﻟﻤﺒﺤﺚ ﻓيﻤا 
يتعلق ﺑالحجج ﻭاﻻآراﺀ اﻟﻤ�ساﺩﺓ ﻓﻲ ﺗلﻚ اﻻأﺛﻨاﺀ. ﻭلعﻞ اأﺣد اأﻫم اﻻﺇ�سقاﻃاﺕ العﻤلية لﻬﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة ﺗتعلق ﺑﻤ�سوؤﻭلياﺕ مجال�ص 
اﻻﺇﺩاراﺕ، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص ﻭاجب الوﻻﺀ ﻭﺑﺬﻝ العﻨاية الواجﺒة (ytuD yraicudiF)، ﻓاﺇذا اأﺧﺬنا ﺑﻬﺬﻩ الﻨﻈﺮﺓ الﻔل�سﻔية 
لل�سﺮكاﺕ. اأي اعتﺒار ال�سﺮكاﺕ ﺑﻤﺜاﺑة مواﻃﻨﻴﻦ، ﻓاﺇن معﻨﻰ ذلﻚ اأن مجال�ص اﺇﺩاراﺕ ال�سﺮكاﺕ، التﻲ ﺗخ�س�ص جزًﺀا مﻦ 
اأموالﻬا للﻤ�سلﺤة العامة لﻦ ﺗكون مخالﻔة لواجﺒاﺗﻬا القانونية، ﻓﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﻻأعﻤاﻝ ﺗﻨدرج ﺗﺤت م�سوؤﻭليتﻬا اﻻجتﻤاعية.
ﻭلعﻞ الﻬدﻑ الﺮﺋي�سﻲ مﻦ ﻭراﺀ ﻫﺬﻩ اﻟﻤدر�سة الﻔكﺮية يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﺇﻳﻤانﻬا ﺑاأن اﺇﺩاراﺕ �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة العامة، اأﺧًﺬا ﻓﻲ 
اﻻعتﺒار ما ﺗتﻤتﻊ ﺑه ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ مﻦ قوى اقت�ساﺩية ﻭ�سيا�سية، يجب اأن ﺗعﻤﻞ ل�سالﺢ اﻟﻤ�سلﺤة العامة، ﻭلي�ص ﻟﻤ�سلﺤة 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓقط. ﻭﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ ذلﻚ ﻓاﺇن البرﻭﻓي�سور جي�ص (seyahC) ﻓﻲ ﺧﻤ�سيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ ﻃالب ﺑاأن ﺗكون 
اﻟﻤجاميﻊ، التﻲ ﺗتاأﺛﺮ ﺑقﺮاراﺕ ﻭاأعﻤاﻝ ال�سﺮكاﺕ لﻬا ﺩﻭر ﻓﻲ اآلية اﺗخاذ القﺮاراﺕ ﻓﻲ ال�سﺮكاﺕ. ﻭيﻬدﻑ مﺜﻞ ﻫﺬا الﻄلب اﺇﻟﻰ 
اأن ﺗكون قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﺗ�سعﻰ اﺇﻟﻰ ﺗﺤقيق اﻟﻤ�سلﺤة العامة مﻦ ﺧﻼﻝ اﺇعاﺩﺓ �سياﻏة ﺑع�ص اﻟﻤﺒاﺩئ القانونية، ﻭ�سﺮﻭرﺓ 
ﺗوجيه قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ؛ لتكون ذاﺕ ﻓل�سﻔة اجتﻤاعية ﺗقدمية (waL etaroproC evissergorP yllaicoS). 
ﻭيتﺒﻨﻰ قلة مﻦ الﻔقﻬاﺀ اﻟﻤعا�سﺮيﻦ ذاﺕ اﻻأمﺮ مﺜﻞ البرﻭﻓي�سور كﻨت جﺮيﻦ ﻓيلد (dlefineerG tneK) مﻦ كلية 
ﺑو�سﻄﻦ للقانون ﻓﻲ كتاﺑه اﻟﻤعﻨون ﺑ�"ﻓ�سﻞ قانون ال�سﺮكاﺕ"3. ﻭاﻻأ�سا�ص الﻔل�سﻔﻲ ﻟﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ التوجﻬاﺕ يﺮﺗﺒط ارﺗﺒاًﻃا ﻭﺛيًقا 
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7ﺑﻤﻔﻬوم ال�سﺮكة. ﻓوﻓًقا للﻔقه ال�ساﺋد ﻓاﺇن ال�سﺮكة ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ مﻼكﻬا ﻭم�ساﻫﻤيﻬا، اأما اﻟﻤدر�سة التقدمية (evissergorP 
loohcS) ﻓﻲ الﻔقه ﻓترﻓ�ص ﻫﺬا اﻟﻤﻨﻈور ال�سيق لل�سﺮكاﺕ، ﻭﺗﺮى اأن ال�سﺮكاﺕ يجب اأن يﻨﻈﺮ اﺇليﻬا لي�ص مﻦ ﺧﻼﻝ 
مﻦ ﻳﻤلكﻬا، ﻭلكﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ مﻦ ي�ستﺤق اعتﺒارﻩ ع�سًوا مﺮﺗﺒًﻄا ﺑال�سﺮكة، ﻭﺗﺤديد اﻻأع�ساﺀ اﻟﻤﺮﺗﺒﻄﻴﻦ ﺑال�سﺮكة يتﺤدﺩ 
ﺑاﻻأ�سخا�ص، اأﻭ الجﻬاﺕ، التﻲ ﺗتاأﺛﺮ ﺑﻨ�ساﻁ ال�سﺮكة، ﻭعليه يجب اأن يكون لﻬا ﺩﻭر ﻓﻲ اآلية اﺗخاذ القﺮار ﻓﻲ ال�سﺮكة، ﺑﻤعﻨﻰ 
اآﺧﺮ ﻓاﺇن ﻫﺬﻩ اﻟﻤدر�سة ﺗوؤمﻦ ﺑ�سﺮﻭرﺓ ﺩمقﺮﻃة ال�سﺮكة (snoitaroproC fo noitazitarcomeD).
ﻭﺗﺤديد اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ، اأﻭ ﺗعﺮيف ال�سﺮكة قد يكون مﻦ اﻻأموراﻟﻤ�ستﻐﺮﺑًة ﻓﻲ الﻔقه التقليدي؛ ﺣيﺚ اﺇن ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة، 
اأﻭ ﺗعﺮيف ال�سﺮكة، ياأﺧﺬ ال�سكﻞ التقليدي مﻦ اأنﻬا عﺒارﺓ عﻦ "عقد يلتزم ﺑﻤقت�ساﻩ �سخ�سان، اأﻭ اأكثر ﺑاأن ي�ساﻫم كﻞ 
مﻨﻬم ﻓﻲ م�سﺮﻭﻉ ي�ستﻬدﻑ ﺗﺤقيق الﺮﺑﺢ ﺑتقديم ﺣ�سة مﻦ ماﻝ، اأﻭ عﻤﻞ، ﻻقت�سام ما يﻨ�ساأ عﻦ ﻫﺬا اﻟﻤ�سﺮﻭﻉ مﻦ رﺑﺢ، اأﻭ 
ﺧ�سارﺓ"1، ﻭاأن ال�سﺮكة ﺗتﻤتﻊ ﺑ�سخ�سية اعتﺒارية ﻭذمة مالية م�ستقلة عﻦ مﻼكﻬا ﻭيقف اﻻأمﺮ عﻨد ﻫﺬا الحد. ﻭلكﻦ اﻻأمﺮ 
ﻓﻲ الﻔقه الحديﺚ، ﻭﺧا�سة ﻓﻲ ﻇﻞ انت�سار ﻓكﺮ الدرا�ساﺕ الﺒيﻨية، يجعﻞ اﻟﻤ�ساألة اأكثر ﺗعقيًدا مﻦ ﻫﺬا اﻟﻤﻔﻬوم ال�سكلﻲ 
لل�سﺮكة، ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ؛ ﻫﻨاﻙ مﻦ يﻨتقد ﺗﺒ�سيط مﻔﻬوم ال�سﺮكة ﺑﻬﺬا ال�سكﻞ، ﻭجعلﻬا  ﺗﺒدﻭ اأمًﺮا ﺑ�سيًﻄا ﻭاأ�سﻬﻞ للﻔﻬم، ﻭﻫﺬا 
التﺒ�سيط ﻭﻓًقا للﻔقيه ﻭيليام كلﻴﻦ (nielK mailliW) قد يكون اأمًﺮا ﺧﻄًﻴﺮا.2
ﻭﻟﻤعالجة ﻫﺬا الق�سور ﻓﻲ ﺗﺤليﻞ ﻭﺗﺤديد مﻔﻬوم ال�سﺮكة ﻓاﺇن جانًﺒا رﺋي�سًيا مﻦ الﻔقه اﻻأمﺮيكﻲ يتﺒﻨﻰ نﻈﺮيًة قاﺋﻤًة علﻰ 
اﻟﻤعيار اﻟﻤو�سوعﻲ لل�سﺮكاﺕ مﻦ ﺧﻼﻝ الﻨﻈﺮ لل�سﺮكاﺕ علﻰ اأنﻬا عﺒارﺓ عﻦ �سﺒكة مﻦ العقوﺩ (stcartnoC fo suxeN)، 
ﻓﺮاأ�ص ماﻝ ال�سﺮكاﺕ الﻔعلﻲ ﻫو اﻟﻤاﻝ، الﺬي ﺗﺤت اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة، ﻭي�سﻤﻞ راأ�ص اﻟﻤاﻝ اﻟﻤدﻓوﻉ مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭاﻟﻤﺒالغ، 
التﻲ تم اقترا�سﻬا  لتوﻇيﻔﻬا ﻓﻲ  ا�ستﺜﻤاراﺕ  ﻭن�ساﻁ  ال�سﺮكة. ﻭعﻨدما  يتم  الﻨﻈﺮ  اﺇﻟﻰ  راأ��ص  اﻟﻤاﻝ مﻦ مﻨﻈور عﻤلﻲ 
)lanoitcnuf) ﻓاﺇنﻨا نﺮى اأن راأ�ص اﻟﻤاﻝ يقدم مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ مﻦ قﺒﻞ الداﺋﻨﻴﻦ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ؛ 
ﻓاﺇن ن�سﺒة اﻟﻤﺒالغ، التﻲ ﺗقتر�سﻬا ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﺑع�ص القﻄاعاﺕ مﺜﻞ قﻄاﻉ الﺒﻨوﻙ، اأﻭ ال�سﺮكاﺕ اﻻ�ستﺜﻤارية عاﺩﺓ ما ﺗكون 
اأ�سعاﻑ اﻟﻤﺒالغ اﻟﻤدﻓوعة مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ.
ﻭلعﻞ الﺒﻨوﻙ اﻻ�ستﺜﻤارية ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية مﺜاﻝ ﺣﻲ علﻰ ذلﻚ، ﻓقد كان ﺣجم الديون ﺑالﻨ�سﺒة اﺇﻟﻰ راأ�ص اﻟﻤاﻝ 
يتجاﻭز 03 �سعًﻔا، ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ اﺇذا كان راأ�ص اﻟﻤاﻝ اﻟﻤدﻓوﻉ مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻫو مليون ﺩﻭﻻر اأمﺮيكﻲ ﻓاﺇن اﻟﻤﺒلغ اﻟﻤقتر�ص 
لت�سﻐيله مﻦ قﺒﻞ اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة يكون 03 مليون ﺩﻭﻻر اأمﺮيكﻲ3. ﻭراأ�ص اﻟﻤاﻝ الﻔعلﻲ (الديون ﻭراأ�ص اﻟﻤاﻝ القانوﻧﻲ) يعد 
اأﺣد عوامﻞ اﻻﺇنتاج ﻓﻲ ال�سﺮكاﺕ ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ العاملﻴﻦ ﻓﻲ ال�سﺮكاﺕ الﺬيﻦ ﺗتم اﺇﺩاراﺗﻬم مﻦ قﺒﻞ اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة ﻭيعتبرﻭن 
عامًﻼ مﻦ عوامﻞ اﻻﺇنتاج.
ﻭعليه ﻓاﺇن ال�سﺮكاﺕ عﺒارﺓ عﻦ �سﺒكة عقوﺩ �سﺮيﺤة ﻭ�سﻤﻨية، ﺗت�سﻤﻦ ﺣقوًقا ﻭالتزاماﺕ لكﻞ عامﻞ مﻦ عوامﻞ اﻻﺇنتاج 
(راأ�ص اﻟﻤاﻝ الﻔعلﻲ، اﻻﺇﺩارﺓ ﻭالعاملﻴﻦ ﺑال�سﺮكة ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ اﻟﻤورﺩيﻦ)4. ﻭﺗاأﺗﻲ اأﻫﻤية الﻨﻈﺮ لل�سﺮكة علﻰ اأنﻬا عﺒارﺓ 
1- المادة 3 من قانون ال�شركات الكويتى ال�شادر بقانون رقم 1 ل�شنة 6102، والمن�شور بالجريدة الر�شمية )الكويت اليوم)، ملحق العدد 3721، ال�شنة الثانية 
وال�شتون، الاثنين 22 ربيع الاآخر 7341هـ - 1 فبراير 6102.
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8عﻦ �سﺒكة مﻦ العقوﺩ مﻦ اأنﻬا تجعﻞ عﻤلية ﺗﺤليﻞ ال�سﺮكاﺕ ﻭﺗﺤديد اﻻأﻃﺮ القانونية اﻟﻤﻨا�سﺒة لتﻨﻈيﻤﻬا عﻤليًة اأ�سﻬﻞ، 
ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص ﺗﺤديد ﺣقوق ﻭالتزاماﺕ كﻞ عامﻞ مﻦ عوامﻞ اﻻﺇنتاج ﺑال�سﺮكة. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﻫﻞ يتﻤتﻊ العاملون ﺑاأي 
ﺣٍق مﻦ ﺣقوق اﻻﺇﺩارﺓ؟ ﻓﻬﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة تم ﺗﺒّﻨيﻬا ﻓﻲ اأﻟﻤانيا ﻭرﻓ�سﻬا ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻭﺑﺮيﻄانيا، ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ 
ﻓيﻤا يتعلق ﺑالداﺋﻨﻴﻦ، ﻓﻬﻞ يعتبر مﻦ ﻭاجﺒاﺕ مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ ﺣﻤاية م�سالﺢ الداﺋﻨﻴﻦ؟ ﻭياأﺗﻲ ﺗعﺮيف ال�سﺮكة مﻦ 
ﺧﻼﻝ نﻈﺮية �سﺒكة العقوﺩ ليعﻄﻲ للﺒاﺣﺚ ﻭاﻟﻤ�سﺮﻉ اآلية لت�سﺮيﺢ ال�سﺮكة، ﺑدًﻻ مﻦ اعتﺒارﻫا �سﻨدﻭًقا اأ�سوﺩ مﻦ ﺧﻼﻝ 
التعﺮيف التقليدي، الﺬي ﻻ ﻳﻤكﻨﻨا مﻦ الﻨﻈﺮ ﺩاﺧﻞ ﻫﺬا الكيان، للو�سوﻝ اﺇﻟﻰ اأﻓ�سﻞ الﻄﺮق لتﻨﻈيﻤه ﻭالتعامﻞ معه. ﻭعليه 
ﻓاﺇن ال�سﺮكة لي�ست "�سيًئا ﺑﺤد ذاﺗه"، ﻭاﺇنما عﺒارﺓ عﻦ �سﺒكة مﻦ ﻫﺬﻩ العقوﺩ، ﻭكﻤا يﺮى رﺋي�ص محكﻤة ﺩاﻻﻭيﺮ ﻭيليم 
األﻦ (nellA mailliW) ﻓاﺇن الﻔﻬم ال�ساﺋد ﻓﻲ الو�سط اﻻأكاﺩﻳﻤﻲ القانوﻧﻲ ﻫو اأن ال�سﺮكة عﺒارﺓ عﻦ �سﺒكة مﻦ العقوﺩ 
)ledoM nairatcartnoC)1.
ﻭﻫﺬا اﻟﻤﻨﻈور ﻓﻲ ﺗعﺮيﻔه الجديد لل�سﺮكة ناتج عﻦ ﺗﺤليﻞ اقت�ساﺩي لقانون ال�سﺮكاﺕ ﻭلل�سﺮكاﺕ. ﻭلعﻞ البرﻭﻓي�سور رﻭنالد 
 كو�ص الحاﺋز علﻰ جاﺋزﺓ نوﺑﻞ ﻓﻲ اﻻقت�ساﺩ ﻫو اأﻭﻝ مﻦ قام ﺑتقديم ﻫﺬا التﺤليﻞ مﻦ ﺧﻼﻝ ﺑﺤﺜه عﻦ ﻃﺒيعة ال�سﺮكاﺕ
 )mriF eht fo erutaN ehT) ﻓﻲ العام 7391م2. ﻭال�سوؤاﻝ، الﺬي اأراﺩ البرﻭﻓي�سور كو�ص اﻻﺇجاﺑة عﻨه ﻓﻲ ﻫﺬا الﺒﺤﺚ 
ﻫو اأنه، اﺇذا كان ال�سوق الحﺮ ﻭالقاﺋم علﻰ قوى العﺮ�ص ﻭالﻄلب ﻫو الﻨﻈام اﻻأمﺜﻞ اقت�ساﺩًيّ ا ﻭاأن التخﻄيط اﻟﻤﺮكزي اﻟﻤتﻤﺜﻞ 
ﻓﻲ الﻨﻈم ال�سيوعية ﻭاﻻ�ستراكية اأقﻞ كﻔاﺀﺓ، ﻓلﻤاذا ﺗوجد ال�سﺮكاﺕ، التﻲ ﻫﻲ ﺑﻄﺒيعتﻬا قاﺋﻤة علﻰ التخﻄيط اﻟﻤﺮكزي مﻦ 
ﺧﻼﻝ قيام اﺇﺩارﺓ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ ﺑاﺇﺩارﺓ عوامﻞ اﻻﺇنتاج؟ ﻭقد ﺑﻴﻦ البرﻭﻓي�سور كو�ص اأن ال�سﺮكاﺕ ﺗﻨ�ساأ عﻨدما ﺗ�سﺒﺢ ﺗكاليف 
اﺇﺩارﺓ عوامﻞ اﻻﺇنتاج ﻓﻲ ال�سوق الحﺮﺓ، ﻭﺑا�ستخدام قوى العﺮ�ص ﻭالﻄلب، اأعلﻰ مﻦ التخﻄيط اﻟﻤﺮكزي، الﺬي ﺗقوم ﺑه 
ال�سﺮكاﺕ، ﺣيﺚ اﺇن ال�سﺮكاﺕ ﺗديﺮ عوامﻞ اﻻﺇنتاج مﻦ ﺧﻼﻝ �سلﻄة رﺋا�سية tneicfife si ti nehw egreme smrfi( 
)tekram eht fo smsinahcem ecirp eht rof tafi lairuenerpertne etutitsbus ot.
ﻭلعﻞ مﻦ اأﻫم الﻨتاﺋج اﻟﻤترﺗﺒة - علﻰ اعتﺒار ال�سﺮكاﺕ �سﺒكة مﻦ العقوﺩ - ﺗ�ساﻭؤﻝ القواعد اﻻآمﺮﺓ ﻓﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ، 
ﻓﺒﻤا اأن ال�سﺮكة عﺒارﺓ عﻦ �سﺒكة مﻦ العقوﺩ، ﻓاﺇن القواعد التكﻤيلية ﻫﻲ، التﻲ يجب اأن ﺗكون ﻃاﻏيًة علﻰ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ 
ﻭلي�ص القواعد اﻻآمﺮﺓ3. ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ، ﻓاﺇن ﻫﺬﻩ اﻟﻤدر�سة ﺗوؤمﻦ ﺑاأﻫﻤية ال�سوق لتﺤديد القواعد القانونية اﻟﻤﻨﻈﻤة، ﻭﺑ�سكﻞ 
اأقﻞ اﻻعتﻤاﺩ علﻰ القواعد القانونية الوارﺩﺓ ﻓﻲ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﺣيﺚ اﺇن ﻃﻐيان القواعد القانونية اﻻآمﺮﺓ ﻓﻲ قوانﻴﻦ 
ال�سﺮكاﺕ �سيدﻓﻊ ال�سﺮكاﺕ اﺇﻟﻰ اﺇعاﺩﺓ الﻨﻈﺮ ﺑاﻟﻤوﻃﻦ، الﺬي ﺗاأ�س�ست ﻓيه ﻭ�ستﺤاﻭﻝ الﺒﺤﺚ عﻦ موﻃﻦ اآﺧﺮ لتجد ﻓيه 
اﻟﻤﺮﻭنة اﻟﻤﻄلوﺑة، ﺧا�سة ﻓﻲ الدﻭﻝ، التﻲ ﺗتﺒﻨﻰ الﻨﻈام الﻔيدرالي، مﺜﻞ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، ﺣيﺚ ﺗ�ستﻄيﻊ ال�سﺮكاﺕ 
اﻻنتقاﻝ مﻦ ﻭﻻية ﻻأﺧﺮى.
b المطلب الثاني: الإطار الفلسفي لقوانين الشركات
قد يتﺒاﺩر اﺇﻟﻰ القارئ اأن ﻓل�سﻔة قانون ال�سﺮكاﺕ مﻦ الو�سوح ﺑاأنﻬا ﻻ ﺗ�ستدعﻲ ﺗخ�سي�ص مﻄلب ﺣولﻬا، ﻭلكﻦ اﻻأمﺮ يختلف علﻰ 
اأر�ص الواقﻊ. ﻓﻬﻨاﻙ مدار�ص ﻓقﻬية مختلﻔة عﻨدما يتعلق اﻻأمﺮ ﺑالﻔل�سﻔة، التﻲ ﺗقوم علﻰ اأ�سا�سﻬا قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ: ﻓﻬﻨاﻙ 
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9 ﺩﻭﻝ قامت ﺑتﺒﻨﻲ قوانﻴﻦ لل�سﺮكاﺕ ﺗتﻤﺤور ﺣوﻝ اﻻﺇﺩارﺓ (ledoM detneirO-reganaM)، اأﻭ ما يعﺮﻑ ﻓﻲ الﻔقه اﻻأمﺮيكﻲ
)ycamirP srotceriD)، ﻭﻫﻨاﻙ ﺩﻭﻝ ﺗﺒﻨت ﻓل�سﻔة ﺗتﻤﺤور ﺣوﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ( ycamirP sredloherahS)، ﻭاأﺧﻴﺮا 
ﻓﻬﻨاﻙ ﺩﻭﻝ ﺗﺒﻨت قانون �سﺮكاﺕ يتﻤﺤور ﺣوﻝ ما ي�سﻤﻰ اأ�سﺤاب اﻟﻤ�سالﺢ (ledoM sredlohekatS). ﻭﻻ يعﻨﻲ ذلﻚ اأن 
الخﻼﻑ، اأﻭ اﻻأ�س�ص الﻔل�سﻔية ﺗقف عﻨد ﻫﺬا الحد ﻭلكﻦ ﻫﺬﻩ اﻟﻤدار�ص ﺗعتبر الﺮﺋي�سية ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﻤجاﻝ. ﻭمﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان 
التاأكيد علﻰ اأنﻨا ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﻤقام نتﺤدث ﺣوﻝ �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ.
ﻭعﻨد الﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ اﻟﻤدر�سة اﻻأﻭﻟﻰ، التﻲ ﺗوؤمﻦ ﺑ�سﺮﻭرﺓ اأن يتﻤﺤور قانون ال�سﺮكاﺕ ﺣوﻝ اﻻﺇﺩارﺓ، مﺜﻞ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ 
اﻻأمﺮيكية، ﻓاﺇنه ﻳﻤكﻦ ﺗتﺒﻊ اﻻﺇﻃار الﻔكﺮي ﻭالﻔقﻬﻲ ﻓﻲ الﻔترﺓ ما ﺑﻴﻦ ﺛﻼﺛيﻨياﺕ ﻭ�ستيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص 
مﻦ ﺧﻼﻝ كتاﺑاﺕ (htenneK nhoJ dna ddoD cirreM)، ﺣيﺚ كان ﻫﻨاﻙ اﺇﻳﻤاٌن ﺣقيقﻲ ﺑاأنه يجب اأن يتم ﺗعﻈيم 
�سلﻄاﺕ اﻻﺇﺩارﺓ ﻓﻲ �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة العامة، ﻭذلﻚ لتﺤقيق اأعلﻰ العواﺋد ﻭﺗﺤقيق الكﻔاﺀﺓ اﻟﻤﻄلوﺑة؛ ﺣيﺚ اﺇن اﻻﺇﺩارﺓ تمﺜﻞ 
ﻃﺮًﻓا محايًدا ﻭمﻬﻨًيّ ا قاﺩًرا علﻰ اﻟﻤ�سﻲ قدًما ﻓﻲ ﺗﺤقيق م�سالﺢ ال�سﺮكة1. ﻭاأمام ﻫﺬﻩ اﻟﻤﻄالب نﺮى اأن ﻫﻨاﻙ مدر�سة ﺗوؤمﻦ 
ﺑ�سﺮﻭرﺓ علو كعب اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﺜﻞ القانون الﻨيوزيﻼندي ﻭالقانون اﻻﺇنجليزي اﺇﻟﻰ ﺣد ما.
ﻭﺑاﻟﻤقارنة ﻓاﺇن اﻟﻤدر�سة الﻔقﻬية الﺜالﺜة، التﻲ ﺗﺮى اأنه مﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان اأن يتم ﻭ�سﻊ قانون لتﻨﻈيم عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ يتﻤﺤور 
ﺣوﻝ العاملﻴﻦ ﺑال�سﺮكة، نﻈًﺮا؛ ﻻأّن اﻟﻤوقﻊ التﻔاﻭ�سﻲ للعاملﻴﻦ مﻊ ال�سﺮكاﺕ العﻤﻼقة ﻭمتعدﺩﺓ الجﻨ�سياﺕ يجعﻞ العاملﻴﻦ 
ﻓﻲ موقف ﺗﻔاﻭ�سﻲ �سعيف. ﻭعلﻰ الﺮﻏم مﻦ انت�سار ﻓكﺮﺓ التﻔاﻭ�ص الجﻤاعﻲ ﻭالدﻭر اﻻﺇيجاﺑﻲ، الﺬي ﺗقوم ﺑه نقاﺑاﺕ 
العﻤاﻝ للتﻔاﻭ�ص مﻊ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ، ﻭﻫو ﺣﻞ ﺑﻄﺒيعة الحاﻝ يقﻊ ﺧارج نﻄاق قانون ال�سﺮكاﺕ ﻭاأمام ﻫﺬا الواقﻊ، ﻓاﺇن 
ﻫﻨاﻙ ﺩﻭًﻻ مﺜﻞ اأﻟﻤانيا قامت ﺑتﺒﻨﻲ ﻓل�سﻔة ﻓﻲ قانون �سﺮكاﺗﻬا ﺗعﻄﻲ الحق اﻟﻤﺒا�سﺮ للعاملﻴﻦ ﻓﻲ اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة، مﻦ ﺧﻼﻝ 
اﺇلزام ال�سﺮكاﺕ العامة العﻤﻼقة، ﺑاأن ﺗكون ﻫﻨاﻙ مقاعد مخ�س�سة للعاملﻴﻦ ﻓﻲ مجال�ص اﺇﺩاراﺗﻬا، ﻭعليه ﻓاﺇن ﺣقوق 
العاملﻴﻦ ﺗكون محﻔوﻇة ﻭلو ن�سﺒًيا مﻦ ﺧﻼﻝ تمﺜيلﻬم ﻓﻲ اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة noitanimretedoc. ﻭقد تم ﺗﺒّﻨﻰ ﻫﺬﻩ الﻔل�سﻔة 
ﻓﻲ ﺧﻤ�سيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ ﻭﺑداأﺕ ﺑ�سﺮكاﺕ ال�سلب ﻭالﻔﺤم، ﻭمﻦ ﺛم تم ﺗو�سيﻊ نﻄاقﻬا اﺇﻟﻰ كاﻓة ال�سﺮكاﺕ الكبرى 
العاملة ﺑاأﻟﻤانيا مﻦ ﺧﻼﻝ ﺗخ�سي�ص ن�سف مقاعد اﻟﻤجال�ص اﻻﺇ�سﺮاﻓية للعاملﻴﻦ ﺑﻬﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ اﺇذا تجاﻭز عدﺩ اﻟﻤوﻇﻔﻴﻦ 
ﺣدًّ ا معيًﻨا2. 
ﻭمﻨاق�سة اآراﺀ ﻫﺬﻩ اﻟﻤدار�ص الﻔقﻬية لي�ص مﻦ قﺒيﻞ الترﻑ الﻔكﺮي؛ ﻓتﺤديد كﻞ ﺩﻭلة مﻦ الدﻭﻝ لتوجُّ ه قوانيﻨﻬا الخا�سة 
ﺑال�سﺮكاﺕ له ﺗﺒعاﺕ كﺜﻴﺮﺓ ﻭﺧا�سة علﻰ �سﻼﺣية مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ ﻭما ﻫو م�سﻤوح قانونيًّا لﻬﺬﻩ اﻟﻤجال�ص القيام ﺑه. ﻓعلﻰ 
�سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ: ﻫﻞ ﺗعتبر قﺮاراﺕ مجال�ص اﺇﺩاراﺕ ال�سﺮكاﺕ، التﻲ ﺗاأﺧﺬ ﺑعﻴﻦ اﻻعتﺒار ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ م�سلﺤة العاملﻴﻦ مقاﺑﻞ 
م�سلﺤة اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ قﺮاراﺕ م�سﺮﻭعة؟ لﻼﺇجاﺑة عﻦ ﻫﺬا الت�ساﻭؤﻝ يﻨﺒﻐﻲ علﻰ اﻟﻤﺤاكم ﻭاﻟﻤ�سﺮعﻴﻦ ﺗﺤديد اأيٍّ مﻦ اﻟﻤدار�ص 
يجب اﺗﺒاعﻬا عﻨدما يتعلق اﻻأمﺮ ﺑتﻨﻈيم ال�سﺮكاﺕ. ﻓﻔﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية علﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﺑيﻨت اﻟﻤﺤاكم ﻓﻲ 
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ﻭﻻية ﺩاﻻﻭيﺮ ﺑ�سكﻞ ﻭا�سﺢ ﻭ�سﺮيﺢ اأن م�سوؤﻭلية مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ ﻫو الحﻔاظ ﻭﺗعﻈيم م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﺑعيدﺓ اﻟﻤدى1. 
ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ يختلف اﺇﻟﻰ ﺣد ما ﻓﻲ ﺩﻭﻝ مﺜﻞ اأﻟﻤانيا، ﺣيﺚ ﺗﺒّﻨﻰ اﻟﻤ�سﺮﻉ ﻭاعترﻑ ﺑﻤ�سالﺢ الﻐﻴﺮ ﻭﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ العاملﻴﻦ ﻓﻲ 
ال�سﺮكة. 
 ﻭي�ﺮى  ﺑع�ص  الﻔقﻬاﺀ  اأن  الﻬدﻑ  الﺮﺋي�سﻲ  لوجوﺩ  قوانﻴﻦ  ال�سﺮكاﺕ  يتﻤﺤور  ﺣ�وﻝ  ﺗوزيﻊ  ﻭﺗﺤديد  ﺣقوق  ال�سيﻄﺮﺓ
)sthgiR lortnoC) ﺑﻴﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭاﻻﺇﺩارﺓ2، ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ يترﺗب عليه ﺗﺤقيق اﻟﻤﺮﻭنة الﻼزمة لل�سﺮكاﺕ ﺑالعﻤﻞ، 
ﻭﺗﺤقيق اأﻏﺮا�سﻬا ﻭاﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الحق ﻓﻲ اﺇعاﺩﺓ ﺗوزيﻊ ﻫﺬﻩ الحقوق، ﺩﻭن اأن يكون ﻫوؤﻻﺀ اﻟﻤﻼﻙ مقيديﻦ ﺑقواعد 
اآمﺮﺓ ﻭارﺩﺓ ﻓﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ. ﻭعليه يﺮى الﺒع�ص اأﻫﻤية اأن ﺗكون قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ مﺒﻨية ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ علﻰ ﻓل�سﻔة 
القواعد اﻟﻤكﻤلة مﻊ اﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ اﻟﻤﺮﻭنة الﻼزمة لتوزيﻊ ﺣقوق ال�سيﻄﺮﺓ كﻤا يﺮﻭنه مﻨا�سًﺒا. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓﻲ 
ﺣاﻝ ا�ستراﻁ قانون ال�سﺮكاﺕ مواﻓقة جﻤيﻊ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ علﻰ القﺮاراﺕ الﺮﺋي�سية اﻟﻤتعلقة ﺑﺤقوق ال�سيﻄﺮﺓ مﺜﻞ ﺗعديﻞ عقد 
التاأ�سي�ص، اأﻭ ﺗﻐﻴﺮ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، ﻓاﺇن اﻟﻤﺮﻭنة اﻟﻤﻄلوﺑة ﻻزﺩﻫار ال�سﺮكاﺕ ﻭنموﻫا �ستتاأﺛﺮ �سلًﺒا ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ. ﻭال�سوؤاﻝ 
اﻻآﺧﺮ اﻟﻤﻄﺮﻭح ﻓيﻤا يتعلق ﺑﺤقوق ال�سيﻄﺮﺓ ﻫو مﻦ يﺤدﺩ، ﻭمﻦ ﻳﻤلﻚ اآلية ﺗوزيﻊ ﺣقوق ال�سيﻄﺮﺓ ﺑﻴﻦ اﻻﺇﺩارﺓ ﻭاﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ؟ 
ﻫﻞ ﻫﺬا اﻻأمﺮ يجب اأن يتم ﺗﺤديدﻩ مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�سﺮﻉ، اأﻭ يترﻙ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ لتﺤديدﻩ؟ ﻭيﻼﺣظ اأنه ﻓﻲ الدﻭﻝ، التﻲ ﺗتﺒﻊ 
نﻈام القانون العام (waL nommoC) يﻐلب عليﻬا ﺗﺮﻙ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة لقﺮار اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﺑيﻨﻤا الدﻭﻝ التﻲ ﺗتﺒﻨﻰ الﻨﻈام 
الﻼﺗيﻨﻲ (waL liviC) ﺗكون ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة مﻨﻈﻤة مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�سﺮﻉ.
ﻭﺗﺤديد مﻦ ﻳﻤلﻚ ﺣقوق ال�سيﻄﺮﺓ جزﺀ مﻦ �سوؤاﻝ اأكبر يتﻤﺤور ﺣوﻝ ﺩﻭر الدﻭلة ﻓﻲ ﺗﻨﻈيم عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺧﻼﻝ 
القواعد اﻻآمﺮﺓ. ﻭﺗعوﺩ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة ﺗاريخًيا اﺇﻟﻰ ﺣق ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ذاﺗه، ﻓكﻤا ﻫو معلوم ﻓاﺇن التاأ�سي�ص ﻭالترﺧي�ص 
لل�سﺮكاﺕ كان ﺣًقا اأ�سيًﻼ للدﻭلة، ﻭقد ا�ستﻤﺮ ﻫﺬا اﻻأمﺮ ﻓﻲ ﻓﺮن�سا علﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﺣتﻰ عام 7081م اﺇﻟﻰ ﺣﻴﻦ �سدﻭر 
قانوٍن يجعﻞ مﻦ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﺣًقا اأ�سيًﻼ لﻼأﻓﺮاﺩ ﺩﻭن الحاجة اﺇﻟﻰ �سدﻭر قﺮاراﺕ مﻦ الدﻭلة، ﻭﺩﻭن ﻭجوﺩ قيوﺩ 
ﺣقيقية لﻼﺇﺩارﺓ ﻭلتاأ�سي�ص ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ (seinapmoc etavirp fo noitartsiger eerf). ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ تم ﻓﻲ 
ﺑﺮيﻄانيا، ﻭاأمام ﻫﺬﻩ الحﺮية �سﺒﻬة اﻟﻤﻄلقة، ﻭﺛورﺓ �سﺮكاﺕ �سكﻚ الحديد، ﻭﻇﻬور ﺑع�ص اﻟﻤﻤار�ساﺕ اﻟﻤﺒﻨية علﻰ الﻨ�سب 
ﻭاﻻﺣتياﻝ، ا�سﻄﺮﺕ ﺑﺮيﻄانيا اﺇﻟﻰ مواجﻬة ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة مﻦ ﺧﻼﻝ اﺇ�سدار قانون �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة ﻓﻲ العام 4481 
)tcA seinapmoC kcotS tnioJ)3 ﺣيﺚ اأكد ﻫﺬا القانون علﻰ ﺣﺮية اﻻأﻓﺮاﺩ ﻓﻲ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﺑ�سﺮﻁ اأن يتم 
ﺗ�سجيلﻬا لدى الدﻭلة.
ﻭقد قامت اأﻟﻤانيا ﻓﻲ العام 0781 م ﺑتﺒﻨﻲ ذاﺕ التوجه، ﻭذلﻚ مﻦ ﺧﻼﻝ ﺗعديﻞ قانون التجارﺓ (laicremmoC lareneG 
waL). ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ ﻳﻤكﻦ ﺗتﺒعه ﻓﻲ اﺇ�سﺒانيا ﺣيﺚ �سدر ﻓﻲ العام 9281 م اأﻭﻝ قانون لل�سﺮكاﺕ متاأﺛًﺮا ﺑالتجﺮﺑة الﻔﺮن�سية.، 
ﺑﻞ اﺇن اﻻأمﺮ لم يتوقف ﻓﻲ اأﻭرﻭﺑا، ﻓالدﻭﻝ اﻟﻤ�ستعﻤﺮﺓ مﻦ قﺒﻞ ﻓﺮن�سا ﻭاﺇ�سﺒانيا ﺑداأﺕ ﺑا�ستﻨ�ساخ ﻫﺬﻩ القوانﻴﻦ. ﻓكولومﺒيا 
ا�ستﻨ�سخت ﺑ�سكﻞ كﺒﻴﺮ القانون اﻻﺇ�سﺒاﻧﻲ ﻭذلﻚ ﻓﻲ ذاﺕ العام، الﺬي �سدر ﻓيه القانون اﻻﺇ�سﺒاﻧﻲ.، ﺑﻞ اﺇن ﺩﻭلة مﺜﻞ الياﺑان 
ﻭكجزﺀ مﻦ ﺧﻄة ميجﻲ للتﻄويﺮ (noitarotseR ijieM) ﻭﻫﻲ عﺒارﺓ عﻦ ﺧﻄة لتﺤديﺚ الياﺑان قامت ﺑا�ستﻨ�ساخ 
 etaroproC .A.S.U ot derapmoC sa waL ynapmoC dnalaeZ weN ni ”ycamirP redloherahS susreV rotceriD“ ,egdirbniaB .M nehpetS -1
.8 .p ,4102 ,62 hcraM , 50-41 .oN repaP hcraeseR nocE-waL ,waL fo loohcS ALCU ,waL
 ,4 eussI ,32 emuloV ,L .nocE l’tnI .J .aP .U ,nosirapmoC yrtnuoC-ssorC A :waL etaroproC fo noitulovE ,.la te rotsiP anirahtaK -2
.508 .p ,178-197 ,)2002(
.708 .p ,.dibI -3
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القانون اﻻأﻟﻤ�اﻧﻲ ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ ﻭذلﻚ ﻓﻲ العام 8981م ﻭقد تم ﺗكليف الﻔقيه اﻻأﻟﻤ�اﻧﻲ ﻫﻴﺮمﻦ رﻭ�سلﺮ (nnamreH 
relseoR) ل�سياﻏة القانون التجاري الياﺑاﻧﻲ، الﺬي كان مقتﺒ�ًسا ﺑ�سكﻞ كﺒﻴﺮ مﻦ القانون اﻻأﻟﻤاﻧﻲ1.
ﻭﺑالﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ التﻄور التاريخﻲ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية نﺮى اأنﻬا مﺮﺕ ﺑﺬاﺕ التجﺮﺑة، ﺣيﺚ اﺇنه ﻓﻲ 
الﺒداية كان ﺣق التاأ�سي�ص ﻭاكت�ساب ال�سخ�سية اﻻعتﺒارية، يعتبر امتداًﺩا ل�سلﻄة الدﻭلة، ﻭعليه يلزم اأن يتم ﺗاأ�سي�سﻬا مﻦ 
ﺧﻼﻝ ﺗ�سﺮيﻊ ﺧا�ص لكﻞ �سﺮكة مﻊ تمتﻊ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ ﺑﻤﺮكز اﺣتكاري (segelivirP yloponoM). ﻭلﺬلﻚ كان عدﺩ 
ال�سﺮكاﺕ محدﻭًﺩا ﻓﻲ ﻭﻻية ﺩاﻻﻭيﺮ اﻻأمﺮيكية علﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ. ﻭﺗﺮﺗب علﻰ التو�سﻊ ﻓﻲ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﻭاﺇعﻄاﺋﻬا ﺑع�ص 
اﻻمتيازاﺕ اﻻﺣتكارية اأنه كانت ﻫﻨاﻙ ﺣﺮب �سد ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ مﻦ قﺒﻞ الﺮﺋي�ص اﻻأمﺮيكﻲ اأندرﻭ جاك�سون مﻦ ﺧﻼﻝ 
ا�ستخدامه ﺣق الﻔيتو اأمام ﺗ�سﺮيﻊ يو�سﻊ مﻦ نﻄاق �سﻼﺣياﺕ ﻭامتيازاﺕ لﺒﻨﻚ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية. ﻭاأ�سا�ص ﻫﺬا 
اﻻعترا�ص ﻫو الﻼم�ساﻭاﺓ، التﻲ ﺗترﺗب علﻰ اﺇعﻄاﺀ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ ﺣقوًقا ﻭامتيازاﺕ ﺧا�سة، ﻭلكﻦ مﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان 
التاأكيد علﻰ اأن ﻫﺬﻩ الحﺮب الجاك�سونية لم ﺗكﻦ تجاﻩ ﻓكﺮﺓ ال�سﺮكة، ﻭلكﻦ كانت �سد اﺣتكار ﻫﺬا ال�سكﻞ القانوﻧﻲ مﻦ 
جانب مﻦ اﻟﻤجتﻤﻊ ﻭاﺇعﻄاﺀ ﻓئة محدﻭﺩﺓ امتيازاﺕ اﺣتكارية، ﻭعليه ﻓاﺇن ﻫﺬﻩ الحﺮب الجاك�سونية كانت ﺗ�سعﻰ اﺇﻟﻰ ﺗﺤﺮيﺮ 
ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ، ﻭﻫو ما تم ﻓﻲ الﻨﻬاية مﻦ ﺧﻼﻝ مﻄالﺒاﺕ امتدﺕ لﺜﻼﺛة عقوﺩ ﺗﺮﺗب عليﻬا ﺗعديﻞ العديد مﻦ ﺩ�ساﺗﻴﺮ 
الوﻻياﺕ ﻭاﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�سﺮعﻴﻦ الحق ﻓﻲ اﺇ�سدار قوانﻴﻦ لل�سﺮكاﺕ ﺗ�سﻤﺢ ﺑتاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﺩﻭن الحاجة اﺇﻟﻰ �سدﻭر ﺗ�سﺮيﻊ 
لكﻞ �سﺮكة2. 
ﻭاأمام ﻫﺬﻩ الحقاﺋق التاريخية ﻳﻤكﻦ التاأكيد علﻰ اأن قانون ال�سﺮكاﺕ ﺑداأ كﻔكﺮﺓ عاﻟﻤية، ﻭمﻊ مﺮﻭر الوقت ﺑداأﺕ ﺑع�ص 
اﻟﻤدار�ص ﻭالتوجﻬاﺕ ﺑالﻈﻬور علﻰ ال�سﻄﺢ، نتيجة ﺗﺒﻨﻲ الدﻭﻝ ﻻأ�س�ص ﻓل�سﻔية ﻭاقت�ساﺩية ﻭاجتﻤاعية مختلﻔة.
ﻭﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ ما �سﺒق ﻓاﺇن ﻫﻨاﻙ ﻓﺮيًقا مﻦ الﻔقﻬاﺀ الﺬيﻦ يعتبرﻭن اأن التﻄوراﺕ القانونية لقانون ال�سﺮكاﺕ اأﺩﺕ اﺇﻟﻰ 
ن�سج الﻔل�سﻔة، التﻲ يقوم عليﻬا قانون ال�سﺮكاﺕ، ﻭﻭ�سولﻬا اﺇﻟﻰ نﻬاية ﺗاريخﻬا، كﻤا يقوﻝ البرﻭﻓي�سور ﻫان�سﻤﻦ مﻦ جامعة 
يﻞ ﻓﻲ ﺑﺤﺜه ال�سﻬﻴﺮ اﻟﻤعﻨون ﺑ�"نﻬاية التاريخ لقانون ال�سﺮكاﺕ" )waL etaroproC rof yrotsiH fo dnE)3.
ﻭﺧﻼ�سة نﻈﺮية البرﻭﻓي�سور ﻫان�سﻤﻦ ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اأن الﻨقا�ص الﻔكﺮي ﻭالﻔقﻬﻲ ﺣوﻝ ﺩﻭر ال�سﺮكاﺕ قد ﻭ�سﻞ اﺇﻟﻰ اﺇجﻤاﻉ 
ﻓكﺮي عاﻟﻤﻲ يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﻻﺗﻔاق علﻰ اأنه مﻦ اأجﻞ اأن ﺗقوم ال�سﺮكاﺕ ﺑخدمة اﻟﻤجتﻤﻊ ككﻞ ﻓاﺇن قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ يجب اأن 
تجعﻞ الﻬدﻑ الﺮﺋي�سﻲ لل�سﺮكاﺕ ﻭاﺇﺩاراﺕ ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ يتﻤﺤور ﺣوﻝ ﺧدمة م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭمﻦ ﺧﻼﻝ التاأكيد 
علﻰ الحﺮ�ص علﻰ اﻟﻤ�سلﺤة العليا للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻓاﺇن اﻟﻤجتﻤﻊ ككﻞ �سي�ستﻔيد. ﻭياأﺗﻲ ﻫﺬا التوجه نتيجة معﺮكة ﻓكﺮية ﻓﻲ 
ﺛﻼﺛيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ مﻦ ﺧﻼﻝ كتاﺑاﺕ ﺑع�ص الﻔقﻬاﺀ مﺜﻞ ﺑﻴﺮﻝ (elreB)، ﺣيﺚ اعتبر اأن الﻬدﻑ الﺮﺋي�سﻲ لقوانﻴﻦ 
ال�سﺮكاﺕ يتﻤﺤور ﺣوﻝ �سيﻄﺮﺓ اﻻﺇﺩاراﺕ علﻰ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﻇﻞ التعدﺩ الكﺒﻴﺮ للﻤﻼﻙ. ﻭعليه ﻓاﺇن قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ يجب 
اأن ﺗﻬدﻑ اﺇﻟﻰ ﺣﻤاية اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ا�ستﻐﻼﻝ ﻭ�سيﻄﺮﺓ ﻫﺬﻩ اﻻﺇﺩاراﺕ4. 
1- قبل تنفيذ خطة ميجي في اليابان لم تعرف اليابان وجود اأي محاٍم بالمعنى الحديث للمحامي وللمزيد حول النظام القانوني في اليابان وتاأثير 
خطة ميجي، انظر:
.)3891( 225 ,715 .SUB & .L L’TNI .J .WN 5 ,metsyS lageL esenapaJ eht fo weivrevO ,nhaH .J ttoillE
 ,1 emuloV ,waL etaroproC fo lanruoJ erawaleD ,”9981 fo waL noitaroproC lareneG s’erawaleD fo yrotsiH feirB A“ ,namgileS leoJ -2
.452 .p ,782-942 ,)6791( 2 .oN
.7 .p ,.tiC .pO ,namkaarK reinieR & nnamsnaH yrneH -3
 waL nagihciM ,”waL etaroproC dna yciloP nredoM fo samehcS gnitamitigeL ehT :waL fo noisullI ehT“ ,nosnaH noJ & nehC dlanoR -4
.43 .p ,941-1 ,4002 ,1 rebmuN ,301 emuloV ,weiveR
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ﻭللتاأكيد علﻰ كون م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﺗعّد الﻬدﻑ اﻻأ�سﻤﻰ لل�سﺮكاﺕ ﻭاﺇﺩاراﺗﻬا، ﻓاﺇن الق�سية ال�سﻬﻴﺮﺓ ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ 
اﻻمﺮيكية (.oC rotoM droF .v egdoD) ﻓﻲ العام 9191 اأكدﺕ ﻫﺬا اﻻأمﺮ، ﻭﺗتﻤﺜﻞ ﻭقاﺋﻊ الق�سية ﻓﻲ اأن �سﺮكة 
ﻓورﺩ ال�سﻬﻴﺮﺓ كانت مملوكة ﺑﻨ�سﺒة ﺑ�سيﻄة مﻦ قﺒﻞ اﻻأﺧويﻦ ﺩﻭج، ﻭكانا ﻳﻤﺜﻼن اﻻأقلية ﺑال�سﺮكة، ﻭقد اأراﺩ اﻟﻤ�ساﻫم 
اﻟﻤالﻚ لﻼأﻏلﺒية ال�سيد ﻓورﺩ مﻦ ﺧﻼﻝ مﻨ�سﺒه ﻓﻲ اﻻﺇﺩارﺓ اأن يعيد ا�ستﺜﻤار اﻻأرﺑاح، التﻲ ﺗﺤققﻬا ال�سﺮكة ﺑالتو�سﻊ، ﻭقد 
اأقﺮ ﺑاﻟﻤﺤكﻤة اأن الﻬدﻑ مﻦ ﻭراﺀ اﻻمتﻨاﻉ عﻦ ﺗوزيﻊ اﻻأرﺑاح ﻭاﺇعاﺩﺓ ا�ستﺜﻤارﻫا يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ رﻏﺒته ﻓﻲ اأن يقوم ﺑزياﺩﺓ عدﺩ 
اﻟﻤوﻇﻔﻴﻦ ﻭﺗوزيﻊ مﻨاﻓﻊ ﻫﺬا القﻄاﻉ ﻭ�سﺮكته علﻰ اﻟﻤجتﻤﻊ، ﻭذلﻚ لتﻤكﻴﻦ ﻫوؤﻻﺀ اﻟﻤوﻇﻔﻴﻦ مﻦ ﺑﻨاﺀ ﺣياﺓ كﺮﻳﻤة. ﻭقد كان 
مﻦ اﻟﻤﻤكﻦ اأن ﺗقوم ال�سﺮكة ﺑﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ التو�سعاﺕ مﻦ ﺧﻼﻝ تمويﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساريﻊ اﻟﻤ�ستقﺒلية ﺑدًﻻ مﻦ ا�ستخدام اأرﺑاﺣﻬا. 
ﻭاأمام ﻫﺬﻩ الوقاﺋﻊ قﺮرﺕ محكﻤة ميت�سيﻐﻦ العليا اأن ال�سﺮكاﺕ ﺗﻬدﻑ ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ لتعﻈيم ﻭﺗﺤقيق عواﺋد للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
ﻭاأن �سلﻄاﺕ اﻻﺇﺩارﺓ مقيدﺓ ﺑﻬﺬا الﻬدﻑ ﻭﻻ يﺤق لﻬا ال�سعﻲ ﻭراﺀ ﺗﺤقيق مﻨاﻓﻊ مجاميﻊ اأﺧﺮى مﺜﻞ اﻟﻤوﻇﻔﻴﻦ1.
ﻭﺑاﻟﻤقاﺑﻞ كان ﻫﻨاﻙ ﺗوجه ﻓكﺮي يدعو اﺇﻟﻰ اأن يكون الﻬدﻑ الﺮﺋي�سﻲ مﻦ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﺣﻤاية اﻟﻤجتﻤﻊ ﻭالﻐﻴﺮ مﻦ ﻫﺬﻩ 
ال�سﺮكاﺕ. ﻭقد قاﺩ ﻫﺬا التوجه البرﻭﻓي�سور ماريﻚ ﺩﻭﻭﺩ (ddoD kcirreM). ﻓقد راأى البرﻭﻓي�سور ﺩﻭﻭﺩ اأن اﻻﺇﺩارﺓ 
ﺗعتبر اأميًﻨا ﻭﻭكيًﻼ عﻦ ال�سﺮكة ﻭلي�ص عﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ2.، ﺑﻞ اﺇنه اﺇﻟﻰ ﺧﻤ�سيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ، ﻓاﺇن اﻟﻤدر�سة الﻔكﺮية، 
التﻲ ﺩعا اﺇليﻬا البرﻭﻓي�سور ماريﻚ ﺩﻭﻭﺩ ﻭاﻟﻤتﻤﺜلة ﻓﻲ اعتﺒار اأن م�سئولية اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكاﺕ، يجب اأن ﺗكون تجاﻩ اﻟﻤجتﻤﻊ 
ﻭلي�ص اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓقط كانت ﻫﻲ الﻔكﺮﺓ ال�ساﺋدﺓ. ﻓالبرﻭﻓي�سور ﺑﻴﺮﻝ ﻓﻲ العام 6591 اعترﻑ اأن اأﻓكار ﺧ�سﻤه الﻔكﺮي 
ﻫﻲ، التﻲ �ساﺩﺕ. ﻭلكﻦ ﻫﺬا اﻻنت�سار كان موؤقًتا، ﺣيﺚ ﺗﻐﻴﺮ اﻟﻤ�سار ﻓﻲ �ستيﻨياﺕ ﻭ�سﺒعيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ ل�سالﺢ رﻭؤية 
البرﻭﻓي�سور ﺑﻴﺮﻝ، ﻭاﻟﻤتﻤﺜلة ﻓﻲ �سﺮﻭرﺓ اأن يكون قانون ال�سﺮكاﺕ ﻭﻭاجﺒاﺕ اﺇﺩاراﺕ ال�سﺮكة موجًﻬا تجاﻩ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﺑ�سكﻞ 
رﺋي�سﻲ ﻭمكﺜف ﻭلي�ص تجاﻩ اﻟﻤجتﻤﻊ3.
ﻭلعﻞ مقولة البرﻭﻓي�سور ميلتون ﻓﺮيدمان (namdeirF notliM) اﻻقت�ساﺩي الحاﺋز علﻰ جاﺋزﺓ نوﺑﻞ ﺗلخ�ص ﺗﻔوق 
ﻫﺬا التوجه. ﻓﻔﻲ كتاﺑه ال�سﻬﻴﺮ اﻟﻤعﻨون ﺑ� "الﺮاأ�سﻤالية ﻭالحﺮية" يﺮى البرﻭﻓي�سور ﻓﺮيدمان اأن اﻻﺣتﻔاظ ﻭالو�سوﻝ اﺇﻟﻰ 
مجتﻤﻊ ﺣﺮ yteicoS eerF يتﻄلب اأن يكون ﻫدﻑ ال�سﺮكاﺕ ﻭاﺇﺩاراﺗﻬا اﻻجتﻤاعﻲ ﺗوﻇيف م�ساﺩرﻫا ﻭاأعﻤالﻬا لتﺤقيق 
ﻭزياﺩﺓ اأرﺑاﺣﻬا ماﺩامت تمتﺜﻞ لقواعد اللعﺒة4. ﻭيﺮى الﺒع�ص اأن كتاﺑاﺕ ﻓﺮيدمان ﻫﻲ التﻲ ر�سخت ﺑاﻻأﻭ�ساﻁ الﻔكﺮية 
ﻭالقانونية ﻓكﺮﺓ اعتﺒار ال�سﺮكة م�سوؤﻭلة اجتﻤاعًيا، ﻭاأن اﺇﺩاراﺕ ال�سﺮكاﺕ يجب اأن ﺗاأﺧﺬ م�سلﺤة اﻟﻤجتﻤﻊ ﺑعﻴﻦ اﻻعتﺒار، 
اﺇﻟﻰ �سﺒه اﻻﺇجﻤاﻉ ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻭﺑﺮيﻄانيا علﻰ اﻻأقﻞ مﻦ اأن م�سوؤﻭلية اﻻﺇﺩاراﺕ ﺗﻨﺤ�سﺮ ﻓﻲ اﻟﻤﺤاﻓﻈة 
علﻰ م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭﺗعﻈيم عواﺋدﻫم، ﻭاﺇﺣدى الحجج، التﻲ قدمﻬا البرﻭﻓي�سور ﻓﺮيدمان ﻫﻲ اأن �سلوﻉ ال�سﺮكاﺕ 
ﺑﻤ�ساريﻊ اجتﻤاعية ﺗعتبر ا�ستخداًما ﻻأمواﻝ الﻐﻴﺮ ﺩﻭن مواﻓقتﻬم ﻭاأ�سﺒه ﺑال�سﺮاﺋب، التﻲ ﻻ ﺗﺒﻨﻰ علﻰ تمﺜيﻞ ﺣقيقﻲ 
لل�سعب (noitatneserper tuohtiw noitaxat).
1- للمزيد حول ق�شية �شركة فورد ال�شهيرة، انظر:
scimonocE & waL nilO .M nhoJ ,ynapmoC srotoM droF .v egdoD morf snosseL :niagA weN si dlo gnihtyrevE ,nosredneH ddoT .M 
.7002 rebmeceD ,373 oN repaP gnikroW
.53 .p ,.tic .pO ,nosnaH noJ & nehC dlanoR -2
.73 .p ,.dibI -3
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ﻭا�ستكﻤاًﻻ لﻬﺬا الﻨقا�ص الﻔقﻬﻲ يﺜﻴﺮ الﺒع�ص ال�سوؤاﻝ ﺣوﻝ ما اﺇذا كان ﻫﻨاﻙ ﺗوجه عاﻟﻤﻲ ﻓﻲ ﻃﺒيعة قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اأم اأن 
ﻫﺬﻩ القوانﻴﻦ ﺗعك�ص الﺒيئة التجارية ﻭالقانونية علﻰ اﻟﻤ�ستوى اﻟﻤﺤلﻲ لﻬﺬﻩ الدﻭﻝ. ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ ﻫﻞ ﻫﻨاﻙ اﺇجﻤاﻉ، اأﻭ �سﺒه اﺇجﻤاﻉ 
 عاﻟﻤﻲ علﻰ الﻄﺒيعة ﻭالقواعد العامة لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اأم ﻻ؟ ﻭلﻼﺇجاﺑة عﻦ ﻫﺬا الت�ساﻭؤﻝ قام البرﻭﻓي�سور مارﻙ ﻭي�ست
tseW .D kraM مﻦ جامعة ميت�سيﻐﻦ ﺑدرا�سة قانون ال�سﺮكاﺕ الياﺑاﻧﻲ ﻭقانون ال�سﺮكاﺕ الﻨﻤوذجﻲ اﻻأمﺮيكﻲ كون 
اأن كﻼ القانونيﻴﻦ كانا مقتﺒ�سﻴﻦ ﺑ�سكﻞ كﺒﻴﺮ مﻦ قانون �سﺮكاﺕ ﻭﻻية اﺇليﻨوي للعام 3391 ﻭمﻦ ﺧﻼﻝ ﻫﺬﻩ الدرا�سة قام 
البرﻭﻓي�سور ﻭي�ست ﺑتتﺒﻊ م�سار قانون ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ كﻞٍّ مﻦ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻭالياﺑان، كون اأن كﻼ القانونﻴﻦ 
انﻄلقا مﻦ ذاﺕ القاعدﺓ الت�سﺮيعية (قانون ال�سﺮكاﺕ الخا�ص ﺑوﻻية اﺇليﻨوي للعام 3391).
ﻭلعﻞ ال�سﺒب مﻦ ﻭراﺀ ﺗﺒﻨﻲ الياﺑان قانون ال�سﺮكاﺕ الخا�ص ﺑوﻻية اﺇليﻨوي ﻫو اأنه ﺑعد انتﻬاﺀ الحﺮب العاﻟﻤية الﺜانية تم 
ﺗكليف اﻟﻤﺤامﻲ اﻻأمﺮيكﻲ لي�ستر �سالويﻦ ﻭاﺇيﺮﻓيﻨغ اﺇيزيﻨتي�سﻦ ل�سياﻏة قانون �سﺮكاﺕ جديد للياﺑان. ﻭالجديﺮ ﺑالﺬكﺮ اأن 
كليﻬﻤا كانا مﻦ ﺧﺮيجﻲ جامعة اﺇليﻨوي ﻭممار�سﻴﻦ للقانون ﺑﺬاﺕ الوﻻية1.
ﻭقد �سارﻙ مجﻤوعة مﻦ الﻔقﻬاﺀ الياﺑانيﻴﻦ ﻭاﻟﻤﺤامﻴﻦ ﻓﻲ �سياﻏة ﻫﺬا القانون. ﻭلعﻞ مﻦ اأﻫم نتاﺋج ﻫﺬﻩ الدرا�ساﺕ 
اأن التﻄور ﻓﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ الياﺑاﻧﻲ ﻭالتﻄور ﻓﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ الﻨﻤوذجﻲ اﻻأمﺮيكﻲ لم يكﻦ ﻓﻲ ذاﺕ اﻻتجاﻩ، ﻭاأن 
التﻄوراﺕ ﻓﻲ كﻼ الدﻭلتﻴﻦ كانت نتيجة اﻻأزماﺕ اﻟﻤالية ﻭﺑع�ص اﻟﻤﻤار�ساﺕ ﻏﻴﺮ القانونية، التﻲ قامت ﺑﻬا مجﻤوعة مﻦ 
ال�سﺮكاﺕ.
ﻭﻫﺬا الواقﻊ يﺜﻴﺮ مجﻤوعة مﻦ الت�ساﻭؤﻻﺕ ﺣوﻝ اﻟﻤدر�سة الﻔقﻬية، التﻲ ﺗﺮى اأن قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﺣوﻝ العالم ﺑداأﺕ ﺗتقاﻃﻊ 
ﺑ�سكﻞ جوﻫﺮي، ﻭذلﻚ ﻻ�ستقﺮار اﻻﺇﻃار الﻔل�سﻔﻲ لقانون ال�سﺮكاﺕ. ﻭلعﻞ مﻦ اأﻫم الدرا�ساﺕ التاﺑعة لﻬﺬﻩ اﻟﻤدر�سة الدرا�سة، 
التﻲ قامت ﺑﻬا البرﻭﻓي�سورﺓ كاﺗﺮيﻨا ﺑي�ستر (rotsiP anirahtaK)، ﺣيﺚ قامت ﺑدرا�سة قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻻأكثر مﻦ 
42 ﺩﻭلة ذاﺕ اقت�ساﺩ نا�سئ، ﻭﻭ�سلت اﺇﻟﻰ نتيجة مﻔاﺩاﻫا اأن ﻫﻨاﻙ ﺗقارًﺑا ﻭﺗقاﻃًعا كﺒًﻴﺮا ﺑﻴﻦ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لﻬﺬﻩ 
الدﻭﻝ، ﻭُﺗﺮجﻊ ال�سﺒب لﻬﺬا التقاﻃﻊ ﻭالت�ساﺑه لبرامج اﻟﻤ�ساعداﺕ الدﻭلية، التﻲ ﺗقدمﻬا اﻟﻤﻨﻈﻤاﺕ الدﻭلية مﺜﻞ �سﻨدﻭق 
الﻨقد الدﻭلي ﻭالﺒﻨﻚ الدﻭلي، التﻲ عاﺩﺓ ما ﺗ�سترﻁ القيام ﺑاﺇ�سﻼﺣاﺕ ﺩاﺧلية، ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ عﻤلية التﻄويﺮ ﻭالتقارب، 
التﻲ قامت ﺑﻬا الدﻭﻝ، التﻲ ﺗ�سعﻰ اﺇﻟﻰ اﻻن�سﻤام اﺇﻟﻰ اﻻﺗﺤاﺩ اﻻأﻭرﻭﺑﻲ. ﻭلكﻦ يجب التﻨويه اﺇﻟﻰ اأنﻬا اأقﺮﺕ اأنه مﻦ ال�سعب 
ﺗﺤديد ﺗاأﺛﻴﺮ العوامﻞ الداﺧلية ﺑ�سكﻞ ﺩقيق مقارنة ﺑالعوامﻞ الخارجية2. 
ﻭمﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان التاأكيد علﻰ اأن م�ساألة ﺗقارب اﻻأنﻈﻤة القانونية علﻰ اﻟﻤ�ستوى العاﻟﻤﻲ ﺗعتبر لدى ﺑع�ص الﻔقﻬاﺀ ﻇاﻫﺮﺓ 
م�ستﻤﺮﺓ. ﻓﻔﻲ �سﺒعيﻨياﺕ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ نﺮى الﻔقيه جون مﻴﺮﻳﻤﻦ (s’namyrreM nhoJ) يتﻨاﻭﻝ م�ساألة ﺗقارب الﻨﻈم 
القانونية الﻼﺗيﻨية مﻊ الﻨﻈم القانونية القاﺋﻤة علﻰ ما ي�سﻤﻰ القانون العام (waL nommoC)3. ﻭالﻨقا�ص ﻭاﻻﺧتﻼﻑ 
ﻓﻲ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة ما زاﻝ م�ستﻤًﺮا، ﻭ�سي�ستﻤﺮ مﻦ ﻭجﻬة نﻈﺮي. 
 ,”setatS detinU eht dna napaJ morf noitanalpxE dna ecnedivE :waL etaroproC fo ecnegreviD gnilzzuP ehT“ ,tseW .D kraM -1
.925 .p ,106-725 ,)1002 rebmeceD( ,2.oN ,051 emuloV ,weiveR waL ainavlysnneP fo ytisrevinU
 ssenisuB naeporuE ,”seimonocE noitisnarT ni sthgiR rotiderC dna redloherahS :egnahC lageL fo snrettaP“ ,rotsiP anirahtaK -2
 .601-401.pp ,011-95 )4002( ,1 .oN ,1 emuloV ,weiveR waL noitazinagrO
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b المطلب الثالث: أهداف قانون الشركات 
اﺇن التﻄور التاريخﻲ لل�سﺮكاﺕ مﻦ كونﻬا �سﺮكاﺕ �سﻐﻴﺮﺓ، اأﻭ عاﺋلية اﺇﻟﻰ اأن اأ�سﺒﺤت �سﺮكاﺕ ﺗتﻤتﻊ ﺑقاعدﺓ كﺒﻴﺮﺓ مﻦ 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﺩى ﺑال�سﺮﻭرﺓ اﺇﻟﻰ ﺗﻐيﻴﺮاﺕ جوﻫﺮية ﻓﻲ �سكﻞ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻭﻃﺒيعتﻬا. ﻭمﻦ اأﻫم ﻫﺬﻩ التﻐيﻴﺮاﺕ، التﻲ 
ﺣدﺛت ﻓﻲ القﺮن اﻟﻤا�سﻲ ﻓ�سﻞ اﻟﻤلكية عﻦ اﻻﺇﺩارﺓ (tnemeganam morf pihsrenwo fo noitarapes)1، مما 
نتج عﻨه ما ي�سﻤﻰ ﻓﻲ علم اﻻقت�ساﺩ ﺑﻤ�سكلة الوكيﻞ (melborP ycnegA). ﻭﻭﻓًقا لعلﻤاﺀ اﻻقت�ساﺩ، ﻓاﺇنﻨا نكون اأمام ما 
ي�سﻤﻰ ﺑﻤ�سكلة الوكيﻞ كلﻤا كانت م�سلﺤة اﻻأ�سيﻞ مﺮﺗﺒﻄة ﺑاأعﻤاﻝ ﻭاأﻓعاﻝ الوكيﻞ؛ ﺣيﺚ اﺇن التﺤدي يكون ﻓﻲ كيﻔية التاأكد 
مﻦ اأن الوكيﻞ �سيقوم ﺑالعﻤﻞ لتﺤقيق م�سلﺤة اﻻأ�سيﻞ، ﻭﺧا�سة اأن الوكيﻞ عاﺩﺓ ما يكون مﻄلعا ﻭلديه معلوماﺕ ﺗتجاﻭز 
ﺗلﻚ اﻟﻤتاﺣة لدى اﻻأ�سيﻞ مما يجعله ﻓﻲ موقﻊ اأﻓ�سلية علﻰ اﻻأ�سيﻞ، اﻻأمﺮ الﺬي ﻳﻤكﻦ الوكيﻞ مﻦ ا�ستﻐﻼﻝ ﻫﺬﻩ اﻻأﻓ�سلية 
لتﺤقيق م�سلﺤته ال�سخ�سية2. ﻭﻳﻤكﻦ ﺗ�سور ﻫﺬا اﻻأمﺮ ﻓﻲ نﻄاق عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ عﻨدما يتم الﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ، 
التﻲ تمﺜﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ. ﻓداﺋًﻤا ما ﺗكون ﻫﺬﻩ اﻟﻤجال�ص متﻤتعة ﺑﻤوقﻊ اأﻓ�سلية ﻓيﻤا يتعلق ﺑاﻟﻤعلوماﺕ اﻟﻤتواﻓﺮﺓ لديﻬا ﺑاﻟﻤقارنة 
ﺑاﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭعليه نكون اأمام م�سكلة الوكيﻞ، ﻭﻫو ما �سيتم التﻄﺮق له ﺑالتﻔ�سيﻞ ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﻤﺒﺤﺚ. ﻭمﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة لم 
ﺗكﻦ مﻦ �سﻤﻦ اأﻫداﻑ الجيﻞ اﻻأﻭﻝ مﻦ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ال�ساﺩرﺓ ﻓﻲ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ؛ ﺣيﺚ لم ﺗتﻄﺮق ﻫﺬﻩ القوانﻴﻦ 
اﺇﻟﻰ اﻻآلياﺕ ﻭالو�ساﺋﻞ اﻟﻤتعلقة ﺑكيﻔية اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة ﻭﺗلﻚ اﻟﻤتعلقة ﺑﺤوكﻤة ال�سﺮكاﺕ، ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ لم يكﻦ مت�سوًرا، ﻓاﻻﺇﺩارﺓ 
كانت ﺑيد اﻻأع�ساﺀ الﺬيﻦ كانوا ﻓﻲ ذاﺕ الوقت ﻫم اﻟﻤﻼﻙ ﻭعليه كان مﻦ الﻄﺒيعﻲ اأن الجيﻞ اﻻأﻭﻝ مﻦ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ 
ﻻ يت�سﻤﻦ م�ساﺋﻞ متعلقة ﺑﻤجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ ﻭالجﻤعياﺕ العامة ﺑ�سكﻞ ﺗﻔ�سيلﻲ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﻓاﺇن ﺑع�ص القوانﻴﻦ كانت 
ﺗ�سترﻁ اأن ﺗكون اﻻﺇﺩارﺓ ﻓقط للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ (sredloherahs eb ylno nac srotcerid).
ﻭم�سكلة الوكيﻞ اأمﺮ متاأ�سﻞ ﻓﻲ عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ؛ ﺣيﺚ اأ�سﺒﺢ مﻦ اﻟﻤتعارﻑ عليه اأن يقوم م�ساﻫﻤو ال�سﺮكة ﺑاﺧتيار مجل�ص 
اﺇﺩارﺓ، م�سكﻞ مﻦ ﺑع�ص اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭﺑع�ص اﻻأع�ساﺀ الخارجيﻴﻦ؛ مما يعﻨﻲ عدم ا�ستراﻙ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ ال�سﺮكاﺀ ﻓﻲ 
اﻻﺇﺩارﺓ اﻟﻤﺒا�سﺮﺓ لل�سﺮكة ﻭﺗوكيلﻬم ﻟﻤجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﻓﻲ ﺣاﻝ �سﺮكاﺕ اﻻأمواﻝ، اأﻭ اﻟﻤديﺮ ﻓﻲ ﺣاﻝ �سﺮكاﺕ اﻻأ�سخا�ص لتولي 
اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة نياﺑة عﻨﻬم؛ مﻊ اﺣتﻔاظ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ الجﻤعية العامة العاﺩية، اأﻭ ﻏﻴﺮ العاﺩية ﺑﺒع�ص ال�سﻼﺣياﺕ. 
ﻭاأمام ﻫﺬا الواقﻊ ﺗﺜور ما ي�سﻤﻰ م�سكلة الوكيﻞ، ﺣيﺚ اﺇن مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، اأﻭ اﻟﻤديﺮ ﻓﻲ ﺣاﻝ �سﺮكاﺕ اﻻأ�سخا�ص ﻳﻤﺜﻞ 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ ال�سﺮكاﺀ، ﻭاﻟﻤ�ساﻫﻤون يعتبرﻭن ﺑﻤﺜاﺑة اﻻأ�سيﻞ، ﻭمﻦ ﻫﻨا ﺗﺜور اﻻﺇ�سكالية العﻤلية، التﻲ ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﺇمكانية 
ا�ستﻐﻼﻝ الوكيﻞ موارﺩ ال�سﺮكة لتﺤقيق م�سالحه ﻭمﻨاﻓعه الخا�سة، اأﻭ اﺇﻫﻤاله ﻓﻲ اﺇﺩارﺗﻬا؛ مما يترﺗب عليه �سﺮر علﻰ 
م�سالﺢ اﻟﻤﻼﻙ ﻭالﻐﻴﺮ اأي�سً ا.
ﻭاأمام ﻫﺬا الواقﻊ اﻟﻤعا�سﺮ لﻄﺒيعة عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ ﻭنموﻫا اأ�سﺒﺤت قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻭﻓقا للﻔقه اﻟﻤعا�سﺮ ﺗقوم علﻰ ﻓل�سﻔة، 
ﻭاأﻫداﻑ، ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ معالجة ﺛﻼﺛة �سيﻨاريوﻫاﺕ، جﻤيعﻬا يتﻤﺤور ﺣوﻝ م�سكلة الوكيﻞ. ﻭﻫﺬﻩ ال�سيﻨاريوﻫاﺕ ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﻻآﺗﻲ:
1- حول مو�شوع ف�شل الملكية عن الاإدارة، انظر:
 .oN ,62 emuloV ,scimonocE dna waL fo lanruoJ ,”lortnoC dna pihsrenwO fo noitarapeS“ ,nesneJ .C leahciM dna .F eneguE amaF 
.523-103 ,)3891 enuJ( .noitutitsnI revooH eht yb derosnopS ecnerefnoC A :ytreporP etavirP dna snoitaroproC ,2
.8991 ,.de ts1 ,sserP ytisrevinU dravraH ,ygetarts lanoitazinagro fo snoitadnuoF ,nesneJ .C leahciM
2- للمزيد حول م�شكلة الوكيل والتعامل القانوني معها، انظر:
 ytisrevinU dravraH ,tnemecrofnE dna seigetartS lageL ,smelborP ycnegA ,namkaarK reinieR & nnamsnaH yrneH ,ruomrA nhoJ 
.9002 yluJ deussi ,446 oN repaP noissucsiD
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1- معالجة ﻭﺗﻨﻈيم ﺗعار�ص اﻟﻤ�سالﺢ، التﻲ قد ﺗﺤدث ﺑﻴﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ جانب، ﻭاﻻﺇﺩارﺓ متﻤﺜلة ﺑﻤجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، اأﻭ مديﺮ 
ال�سﺮكة. ﻭكﻤا �سيتم ﺗﺒيانه ﻻﺣقا ﻓاﺇن ﺗعار�ص اﻟﻤ�سالﺢ ﻓﻲ القوانﻴﻦ اﻟﻤعا�سﺮﺓ لم يعد مجﺮًما، اأﻭ ﻏﻴﺮ قانوﻧﻲ، ﺑﻞ اأ�سﺒﺢ 
اأمًﺮا م�سﺮﻭًعا، �سﺮيﻄة اأن يتم �سﻤﻦ ال�سواﺑط الوارﺩﺓ ﻓﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ1.
2- ﺗعار�ص اﻟﻤ�سالﺢ ﺑﻴﻦ اﻟﻤﻼﻙ، اأﻭ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ اأنﻔ�سﻬم مﻦ ﺧﻼﻝ اﺇمكانية ا�ستﻐﻼﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأﻏلﺒية 
للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأقلية. ﻭﻓﻲ ﻫﺬﻩ الحالة نكون اأمام ﺣالة �سﺮاﻉ لي�ص ﺑﻴﻦ اﻟﻤﻼﻙ ﻭاﻻﺇﺩارﺓ، ﻭلكﻨه �سﺮاﻉ 
مﻦ نوﻉ اآﺧﺮ يتﻤﺤور ﺣوﻝ اﻟﻤﻼﻙ اأنﻔ�سﻬم ﻭاﻟﻤﻨق�سﻤﻴﻦ اﺇﻟﻰ ﻓﺮيقﻴﻦ، الﻔﺮيق اﻻأﻭﻝ ﻳﻤﺜﻞ اﻟﻤﻼﻙ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأﻏلﺒية، 
ﻭالﻔﺮيق الﺜاﻧﻲ ﻳﻤﺜﻞ اﻟﻤﻼﻙ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأقلية، ﻭمحاﻭلة اﻻأﻏلﺒية ا�ستﻐﻼﻝ ال�سﺮكة ﻟﻤ�سالحﻬم الخا�سة علﻰ ﺣ�ساب 
اﻻأقلية. ﻭعليه ياأﺗﻲ ﺩﻭر قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لو�سﻊ القواعد، التﻲ ﺗﻨﻈم مﺜﻞ ﻫﺬﻩ الحاﻻﺕ ﻭﺣﻤاية اﻻأقلياﺕ2. 
3- ﺗعار�ص اﻟﻤ�سالﺢ ﺑﻴﻦ مﻼﻙ ﻭم�ساﻫﻤﻲ ال�سﺮكة ﻭال�سﺮكة ذاﺗﻬا مﻊ الﻐﻴﺮ، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص الداﺋﻨﻴﻦ ﻭاﻟﻤوﻇﻔﻴﻦ. ﻭﻓﻲ مﺜﻞ 
ﻫﺬﻩ الحاﻻﺕ نكون اأمام محاﻭﻻﺕ لل�سﺮكة ﻭاﺇﺩاراﺗﻬا ﻭمﻼكﻬا ﻻ�ستﻐﻼﻝ الﻐﻴﺮ مﺜﻞ ﺩاﺋﻨﻲ ال�سﺮكة. ﻓقد ﺗﺤاﻭﻝ ال�سﺮكة 
ﻭاﻟﻤﻼﻙ ﺗﻔﺮيغ ال�سﺮكة مﻦ اأ�سولﻬا ﺑﻐية اﻻأ�سﺮار ﺑداﺋﻨﻲ ال�سﺮكة. ﻭاأمام ﻫﺬا التعار�ص اﻟﻤتﻤﺜﻞ ﺑﻴﻦ م�سلﺤة ال�سﺮكة 
ﻭمﻼكﻬا مﻦ جﻬة ﻭم�سلﺤة الﻐﻴﺮ مﻦ جﻬة اأﺧﺮى ﺗاأﺗﻲ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لو�سﻊ القواعد التﻨﻈيﻤية، لخلق ﺗوازن ﺑﻴﻦ 
ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�سالﺢ ﻭمحاﻭلة معالجة ﻫﺬا الواقﻊ3.
ﻭعليه ﻓان القواعد القانونية ﻓﻲ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ عاﺩﺓ ما ﺗﻬدﻑ اﺇﻟﻰ معالجة ﻫﺬﻩ اﻻﺣتﻤاﻻﺕ الﻨا�سئة مﻦ ﻃﺒيعة ال�سﺮكاﺕ 
ﻭﻃﺮق عﻤلﻬا.
الهدف الاأول: تنظيم تعار�ص الم�شالح بين ملاك ال�شركة واإدارة ال�شركة
ﺗﻬدﻑ جﻤيﻊ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة اﺇﻟﻰ معالجة م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ كﻤﻼﻙ لل�سﺮكة ﻓيﻤا يتعلق ﺑعﻼقتﻬم مﻊ اﺇﺩارﺓ 
ال�سﺮكة، �سواًﺀ كانت ممﺜلة ﻓﻲ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﻓﻲ �سﺮكاﺕ اﻻأمواﻝ، اأﻭ مديﺮ ال�سﺮكة ﻭاﻟﻤجال�ص الﺮقاﺑية ﺑال�سﺮكاﺕ ذاﺕ 
الﻄﺒيعة اﻟﻤختلﻄة ﻭ�سﺮكاﺕ اﻻأ�سخا�ص. 
 ﻭﺗتراﻭح التوجﻬاﺕ ﺑﻬﺬا ال�ساأن ﻓﻲ القوانﻴﻦ اﻟﻤقارنة: ﻓﻔﻲ الدﻭﻝ، التﻲ ﺗكون قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓيﻬا متﻤﺤورﺓ ﺣوﻝ اﻻﺇﺩارﺓ 
)detneiro tnemeganaM) مقاﺑﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﺜﻞ القانون اﻻأمﺮيكﻲ، نﺮى اأن مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ ﺗتﻤتﻊ ﺑﺤقوق 
1- للمزيد حول تعار�ص الم�شالح بين الاإدارة والملاك، انظر:
,27-15 ,)3002 gnirpS( 2 .oN ,71 emuloV ,evitcepsreP cimonocE fo lanruoJ ehT ,”tseretnI fo stciflnoC etaroproC“ ,iksmeD .S leoJ 
.55-25 .pp
2- للمزيد حول حماية الاأقليات خا�شة بال�شركات الم�شاهمة المقفلة في الولايات المتحدة الاأمريكية، انظر:
 evitarapmoC fo lanruoJ naciremA ,”setatS detinU eht ni sredloherahS ytironiM noitaroproC esolC fo noitcetorP“ ,.R ruhtrA ,otniP 
9508932=tcartsba/moc.nrss//:ptth :NRSS ta elbaliavA .163 .p ,583-163 ,4102 ,1 tnemelppuS ,26 emuloV ,waL
 وللمزيد حول حماية الاأقليات على م�شتوى قانون ال�شركات ب�شكل عام، انظر:
seidutS lageL sivaD CU ;3002 rebotcO ,311 emuloV ,lanruoJ waL elaY ,”esiwrehtO dna redloherahS ,seitironiM“ ,rednahC mapunA 
029514=tcartsba/moc.nrss//:ptth :NRSS ta elbaliavA .082 .oN repaP hcraeseR
3- على �شبيل المثال حقوق الدائنين وكيف يجب اأن تقوم قوانين ال�شركات بتقديم حماية لهم:
siliE IGCE ,noinU naeporuE eht ni waL ynapmoC fo noitasinredoM rof adnegA eht no noitcetorP rotiderC rof ecalP ehT ,narreF 
488148=tcartsba/moc.nrss//:ptth :NRSS ta elbaliavA .5002/15 .oN repaP gnikroW waL -
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ا�ستﺜﻨاﺋية1. ﻻ مقاﺑﻞ لﻬا ﻓﻲ القوانﻴﻦ، التﻲ ﺗتﺒﻨﻰ قوانﻴﻦ �سﺮكاﺗﻬا ﻓل�سﻔة ﺗتﻤﺤور ﺣوﻝ ﺣﻤاية اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭال�سﺮكاﺀ 
)detneiro sredloherahS) ﻭﺗﺤجيم ﺣقوق مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ مﺜلﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ ﻓﺮن�سا ﻭاأﻟﻤانيا2. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ 
اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓاﺇنه ﻭﻓقا لقانون ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﻭﻻية ﺩاﻻﻭيﺮ (erawaleD) ﻓاﺇن ﺗعديﻞ عقد التاأ�سي�ص ﻓﻲ ال�سﺮكاﺕ العامة يجب 
اأن يتم مﻦ ﺧﻼﻝ مواﻓقة اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ الجﻤعية العامة، كﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ القانون الكويتﻲ ﻭالﻔﺮن�سﻲ ﺑاﻻﺇ�ساﻓة 
اﺇﻟﻰ مواﻓقة مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ. ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ ﻓاﺇن مواﻓقة مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ �سﺮﻁ اأ�سا�سﻲ لتعديﻞ عقد التاأ�سي�ص3. ﻓﻔﻲ الوﻻياﺕ 
اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻓاﺇن قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ عاﺩﺓ ما ﺗخوﻝ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ كاﻓة ﺣقوق اﻻﺇﺩارﺓ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﻓاﺇن قانون 
ﻭﻻية ﺩاﻻﻭيﺮ ي�سترﻁ لتقييد ﺣﺮية مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ اأن يتم ذكﺮﻫا ﺑعقد التاأ�سي�ص، ﻭﺑﻤا اأن ﺗعديﻞ عقد التاأ�سي�ص يتﻄلب 
مواﻓقة مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﻓاﺇن مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﻓﻲ ﺣقيقته ﻫو اﻟﻤ�سيﻄﺮ ﺑالكامﻞ علﻰ عﻤﻞ ﻭاﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة4. ﻭلكﻦ مﻦ اﻻأﻫﻤية 
ﺑﻤكان ﺗو�سيﺢ اأن ﻫﺬﻩ القواعد ﺗﻨﻄﺒق علﻰ �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة العامة ﻓقط.
ﻭمﺜﻞ ﻫﺬﻩ القواعد ناﺩًرا ما نﺮاﻫا ﻓﻲ الدﻭﻝ، التﻲ ﺗكون ﻓل�سﻔة قوانﻴﻦ �سﺮكاﺗﻬا ﺗتﻤﺤور ﺣوﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، كﻤا ﻫو اﻻأمﺮ ﻓﻲ 
الكويت ﻭﻓﺮن�سا. ﻭمﻦ الجديﺮ ﺑالﺬكﺮ اأن م�ساألة ﺗعديﻞ عقد التاأ�سي�ص مﺮﺕ ﺑﻤﺮاﺣﻞ مختلﻔة: ﻓﻔﻲ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ، 
ﻭقﺒﻞ اأن يتم اﺇعﻄاﺀ اﻻأﻓﺮاﺩ ﺣق ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ، كونه اأمًﺮا يتﻄلب مواﻓقة �سﺮيﺤة مﻦ الدﻭلة، كانت م�ساألة ﺗعديﻞ عقد 
التاأ�سي�ص ﺑيد الدﻭلة ﻭلي�ص اﻟﻤﻼﻙ. ﻭﺑعد اأن اأ�سﺒﺢ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﺣًقا اأ�سيًﻼ لﻼأﻓﺮاﺩ ﺗﺒﻊ ذلﻚ ﺣقﻬم ﻓﻲ ﺗعديﻞ عقد 
التاأ�سي�ص، ﻭمﻦ ﺛم اأ�سﺒﺢ لﻼﺇﺩارﺓ، كﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، الحق اﻻأ�سيﻞ ﻓﻲ اﻟﻤ�ساﺋﻞ الخا�سة 
ﺑتعديﻞ عقد التاأ�سي�ص كﻤا تم ﺗﺒيانه اأعﻼﻩ. ﻓﻔل�سﻔة �سﻤو اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ (ycamirP sredloherahS) ﻫﻲ ال�سﻤة الﻐالﺒة 
ﻓﻲ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤعا�سﺮﺓ �سواٌﺀ ﻓﻲ الكويت، اأﻭ ﻓﺮن�سا، اأﻭ جﻬورية م�سﺮ العﺮﺑية، ﺑﻞ ﺣتﻰ - اﺇﻟﻰ ﺣد ما - ﻓﻲ ﺑع�ص 
الدﻭﻝ، التﻲ ﺗﺒﻨت الﻨﻈام القانوﻧﻲ القاﺋم علﻰ ال�سواﺑق الق�ساﺋية، اأﻭ ما ي�سﻤﻰ ا�سﻄﻼًﺣا القانون العام (nommoC 
waL) مﺜﻞ نيوزيﻼندا. ﻓاﺇنﻨا نﺮى اأن قانون ال�سﺮكاﺕ لديﻬا يتﺒّﻨﻰ ﻓل�سﻔة �سﻤو اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ اﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
الحقوق ﻭال�سﻼﺣياﺕ اﻟﻤتعارﻑ عليﻬا، مﺜﻞ ﺗعديﻞ عقد التاأ�سي�ص، ﻭﻃلب عقد جﻤعية عامة، ﻭﻏﻴﺮﻫا مﻦ الحقوق5. 
ﻭمﻦ الجديﺮ ﺑالﺬكﺮ اأن ﻫﻨاﻙ مﻦ يﺮى مﺜﻞ البرﻭﻓي�سورﺓ �سو�سﻦ ﻭاﺗ�سﻦ (nostaW nasuS)، اأنه لتﺤديد ما اﺇذا كان 
قانون ال�سﺮكاﺕ يتﺒﻨﻰ ﻓل�سﻔة �سﻤو اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ �سﻤو مجال�ص اﻻﺇﺩارﺓ (ycamirP srotceriD)، ﻓاﺇنه يجب الﻨﻈﺮ 
اﺇﻟﻰ م�سدر ال�سلﻄاﺕ اﻟﻤعﻄاﺓ لﻼﺇﺩارﺓ: ﻓاﺇذا كان م�سدرﻫا قانون ال�سﺮكاﺕ ﻓاﺇن ﻫﺬا القانون يكون متﺒﻨًيا ﻓل�سﻔة �سﻤو 
مجال�ص اﻻﺇﺩارﺕ كون اأن ﻫﺬﻩ ال�سلﻄاﺕ لي�ست نتيجة ﺗﻔوي�ص مﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻭﻻ يقلﻞ مﻦ ذلﻚ ا�ستﻄاعة اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
التقلي�ص ﻭالحد مﻦ ﻫﺬﻩ ال�سﻼﺣياﺕ. ﻓﻔﻲ اأﺣد اأﺣكام محاكم ﻭﻻية نيويورﻙ قﺒﻞ ما يقارب 001 �سﻨة، ﻭﺗﺤديًدا عام 
8191 قﺮرﺕ اﻟﻤﺤكﻤة اأن �سﻼﺣياﺕ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﻫﻲ �سﻼﺣياﺕ اأ�سيلة، ﻭلي�ست نتيجة ﺗﻔوي�ص مﻦ قﺒﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
)detagelednu dna lanigiro)6. 
1- هناك اأقلية تنتقد هذه الفل�شفة التي يقوم عليها قانون ال�شركات الاأمريكي، انظر:
 .pp ,5002 yraunaJ ,3 .oN ,811 emuloV ,weiveR waL dravraH ,”rewoP redloherahS gnisaercnI rof esaC ehT“ ,.A naicuL ,kuhcbeB 
.319-338
.51-41 .pp ,.tiC .pO ,egdirbniaB .M nehpetS -2
 waL enaluT ,”?teertS eht kcaB gnikaT :swaL-yB detpodA-redlohkcotS dna ycarcomeD etaroproC“ ,.A ecnerwaL ,hsemremaH -3
803651=tcartsba/moc.nrss//:ptth :NRSS ta elbaliavA .904 .p ,8991 ,37 emuloV ,weiveR
.31 .p ,.tiC .pO ,egdirbniaB .M nehpetS -4
.61 .p ,.tiC .pO ,egdirbniaB .M nehpetS -5
.61 .p ,.dibI -6
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الا�شتراتيجيات القانونية لحماية حقوق الم�شاهمين وال�شركاء تجاه الاإدارة
لتﺤقيق ﻫﺬا الﻬدﻑ ﻭاﻟﻤتﻤﺜﻞ ﻓﻲ معالجة ﻭالحﻔاظ علﻰ م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ تجاﻩ اأعﻤاﻝ اﻻﺇﺩارﺓ، ﻓاﺇن قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ 
اﻟﻤقارنة ﺗتﺒﻨﻰ ا�ستراﺗيجياﺕ قانونية مختلﻔة. ﻭلعﻞ مﻦ اأﻫم ﻫﺬﻩ اﻻ�ستراﺗيجياﺕ اﻟﻤتﺒعة ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
الحق ﻓﻲ عزﻝ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﺩﻭن اأن يكون ﻫﻨاﻙ �سﺒب (esuac tuohtiw)، ﻭلكﻦ ﺣتﻰ ﻫﺬا الحق، الﺬي قد نعتبرﻩ 
ﺣقًّ ا ﻃﺒيعيًّا ﻭاأ�سيًﻼ ﻻ يعد اأمًﺮا متعارًﻓا عليه ﻓﻲ كاﻓة القوانﻴﻦ اﻟﻤقارنة. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓاﺇن الدﻭﻝ، التﻲ ﺗكون قوانﻴﻦ 
�سﺮكاﺗﻬا ﺗتﻤﺤور ﺣوﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻻ ﺗترﺩﺩ ﻓﻲ اﺇعﻄاﺀ مﺜﻞ ﻫﺬا الحق للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ كﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ ﺑﺮيﻄانيا ﻭﻓﺮن�سا 
ﻭاﺇيﻄاليا ﻭالياﺑان1، ﻭلكﻦ ﺗتﻔاﻭﺕ اﻻأﻏلﺒية اﻟﻤﻄلوﺑة. ﻓﻔﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ اﻻأﻟﻤاﻧﻲ ﻓاﺇن الﻨ�سﺒة اﻟﻤﻄلوﺑة لعزﻝ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ 
اﻻﺇ�سﺮاﻓﻲ ﺗتﻄلب مواﻓقة ﺛﻼﺛة اأرﺑاﻉ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭلي�ص اأﻏلﺒية اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الحا�سﺮيﻦ مﺜلﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ ﺑﺮيﻄانيا 
ﻭﻓﺮن�سا. ﻭعلﻰ �سعيد مختلف ﻓاﺇن الدﻭﻝ، التﻲ ﺗتﻤﺤور قوانﻴﻦ �سﺮكاﺗﻬا ﺣوﻝ ﺣﻤاية ﻭا�ستقﺮار اﻻﺇﺩارﺓ مﺜﻞ الوﻻياﺕ 
اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻓاﺇن الﻨﻈم اﻻأ�سا�سية لل�سﺮكاﺕ يجوز لﻬا اأن ﺗﻨ�ص علﻰ عدم جواز عزﻝ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ﺩﻭن ﻭجوﺩ 
�سﺒب، ﺑﻞ اﺇن ﻫﻨاﻙ ﺑع�ص الوﻻياﺕ مﺜﻞ ﻭﻻية اﺇنديانا ﺗ�سﻤﺢ قوانيﻨﻬا ﺑاأن يقوم مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ ذاﺗه ﺑعزﻝ اأﺣد اﻻأع�ساﺀ ﺩﻭن 
ﻭجوﺩ �سﺒب2. ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ كﻞ ما �سﺒق ﻓاﺇن الدﻭﻝ، التﻲ ﺗقوم قوانيﻨﻬا علﻰ ﺗعﻈيم ﺩﻭر اﻻﺇﺩارﺓ علﻰ ﺣ�ساب اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
مﺜﻞ ﻭﻻية ﺩﻻﻭيﺮ ﻓﻔﻲ العام 7291 تم ﺗعديﻞ القانون لتﻤكﻴﻦ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ مﻦ ﺗعيﻴﻦ اأع�ساﺀ جدﺩ ﻓﻲ ﺣالة ﻭجوﺩ �سواﻏﺮ، 
�سواﺀ كان ذلﻚ نتيجة ا�ستقالة اأﺣد اﻻأع�ساﺀ، اأﻭ ﻭﻓاﺗه. 
ﺗاريخيًّا كان مﺒداأ (seriv artlu) يعد �سﻤانة للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ؛ ﺣيﺚ اﺇن ال�سﺮكة لم ﺗكﻦ ملزمة ﺑالقﺮاراﺕ، التﻲ يتخﺬﻫا 
مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، اأﻭ اﻟﻤدراﺀ ﻓﻲ ﺣاﻝ تجاﻭزﺕ ال�سﻼﺣية اﻟﻤﻤﻨوﺣة لﻬم ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ اﻟﻤ�سئولية ال�سخ�سية للﻤدراﺀ الﺬيﻦ 
يقومون ﺑالدﺧوﻝ ﻓﻲ عﻼقاﺕ قانونية ﺗتجاﻭز �سﻼﺣيتﻬم، ﻭلكﻦ مﻊ ﺗﻄور العﻤﻞ التجاري، ﻭاأمام �سﺮﻭرﺓ ﺗاأمﻴﻦ اﻟﻤﺮﻭنة 
الﻼزمة ﻻﺇﺩاراﺕ ال�سﺮكاﺕ، ﻓقد ﺑداأ مﺒداأ (seriV artlU) ﺑالتﻼ�سﻲ اﺇﻟﻰ اأن اأ�سﺒﺢ جزًﺀا مﻦ التاريخ، ﻭلم يعد معﻤوًﻻ 
ﺑه ﻓﻲ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ كﻞٍّ مﻦ ﺑﺮيﻄانيا ﻭالوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻭاأﻟﻤانيا3. ﻭاأمام ﻫﺬا التﻄور اﻟﻤتﻤﺜﻞ ﻓﻲ ﺗدعيم 
�سلﻄاﺕ اﻻﺇﺩارﺓ ارﺗﻔعت ن�سﺒة اﻟﻤخاﻃﺮ ﺑالﻨ�سﺒة اﺇﻟﻰ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﺣيﺚ اأ�سﺒﺢ اﻟﻤدراﺀ ﻳﻤلكون القدرﺓ علﻰ اﺇلزام ال�سﺮكة 
ﺑتعامﻼﺕ قانونية ﺗتجاﻭز ال�سﻼﺣية اﻟﻤﻤﻨوﺣة لﻬم، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي يعزز م�سكلة الوكيﻞ ﻓﻲ مﺜﻞ ﻫﺬﻩ الحاﻝ. ﻭياأﺗﻲ 
مﺜﻞ ﻫﺬا التراجﻊ - ﻭعلﻰ الﺮﻏم مﻦ اأنه قد ي�سﺮ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ - لتﺤقيق م�سلﺤة عامة، ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ �سﻤان اﻟﻤﺮﻭنة الﻼزمة 
لﻼﺇﺩاراﺕ التﻨﻔيﺬية لل�سﺮكاﺕ ﻭمجال�ص اﺇﺩاراﺗﻬا، ﻭﺗ�سجيﻊ الﻐﻴﺮ، ﻭﺣﻤاية َﺣ�َسﻦ الﻨية.
ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ كﻞ ما �سﺒق ﻭكا�ستراﺗيجية قانونية للتعامﻞ مﻊ م�سكلة الوكيﻞ ﺑﻴﻦ اﻻﺇﺩارﺓ ﻭاﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ﻓاﺇن القوانﻴﻦ، التﻲ 
يتﻤﺤور ﻭجوﺩﻫا ﺣوﻝ ﺣﻤاية اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، مﺜﻞ القانون الﻔﺮن�سﻲ ﻭاﻻأﻟﻤاﻧﻲ ﺣدﺩﺕ �سﻼﺣياﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭتم الﻨ�ص علﻰ 
اأن ﻫﺬﻩ ال�سﻼﺣياﺕ ﻫﻲ ﺣ�سﺮية للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ الجﻤعياﺕ العامة العاﺩية ﻭﻏﻴﺮ العاﺩية، ﻭﻻ يجوز اﻻﺗﻔاق علﻰ 
 ,sserP ytisrevinU drofxO ,.de dn2 ,hcaorppA lanoitcnuF dna evitarapmoC A :waL etaroproC fo ymotanA ehT ,namkaarK .H reinieR -1
.26-06 .pp ,9002 ,drofxO
.981-881 .pp ,0102 ,snoitacilbuP waltseW ,.de dn2 ,waL noitaroproC ,ztruveG .A -2
3- للتطور القانوني لهذا المبداأ القانوني، انظر:
naebbiraC htlaewnommoC dna ,modgniK detinU ,setatS detinU ni enirtcoD seriV artlU eht fo llaF dna esiR ehT“ ,.J nehpetS kcocaeL 
,1 eussI ,5 emuloV ,lanruoJ waL laicremmoC & ssenisuB luaPeD ,”cigoL revO ecneirepxE fo hpmuirT A :waL nommoC etaroproC 
.401-76 .pp ,)6002( ,4 .oN
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نقلﻬا، اأﻭ ﺗقا�سﻤﻬا مﻊ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، ﻭذلﻚ ﺑخﻼﻑ القوانﻴﻦ ﻓﻲ ﺑﺮيﻄانيا ﻭالوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، التﻲ ﺗعﻄﻲ 
قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓيﻬا قدًرا عالًيا مﻦ اﻟﻤﺮﻭنة للﻤوؤ�س�سﻴﻦ ﻓيﻤا يتعلق ﺑكيﻔية ﺗوزيﻊ ﺣقوق ال�سيﻄﺮﺓ، ﻓيجوز للﻤوؤ�س�سﻴﻦ 
اأن يقﺮرﻭا ﺣقوًقا رﺋي�سية ﺑيد مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ، ﻭلي�ص الجﻤعياﺕ العامة للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ. ﺑﻤعﻨﻰ اآﺧﺮ ﻓاﺇنه عﻨدما يتعلق اﻻأمﺮ 
ﺑالقواعد القانونية اﻟﻤﻨﻈﻤة لحقوق ال�سيﻄﺮﺓ ﻓاﺇن ﻫﺬﻩ الحقوق ﻓﻲ قوانﻴﻦ ﺑﺮيﻄانيا ﻭالوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﺗكون ﻓﻲ 
مجﻤلﻬا، عﺒارﺓ عﻦ قواعد قانونية مكﻤلة يجوز لﻼأﻓﺮاﺩ اﻻﺗﻔاق علﻰ ﺧﻼﻓﻬا.
الهدف الثاني: تنظيم تعار�ص الم�شالح بين ملاك ال�شركة الذين يمثلون الاأغلبية والملاك الذين يمثلون الاأقلية
ﺗﻬدﻑ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة ﻭاأﺣكام اﻟﻤﺤاكم اﺇﻟﻰ ﺗوﻓﻴﺮ الحﻤاية القانونية لﻼأقلية �سد ﺗع�سف اﻻأﻏلﺒية، ﻭﻫﺬا 
اﻻأمﺮ ﻳﻤﺜﻞ تج�سيًدا اآﺧﺮ ﻟﻤ�سكلة الوكيﻞ، التﻲ ﺗ�سعﻰ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﺇﻟﻰ معالجتﻬا، كﻤا تم ﺗﺒيانه اأعﻼﻩ. ﻭاأﺣد اأ�سكاﻝ 
التدﺧﻞ الق�ساﺋﻲ لحﻤاية اﻻأقلية مﻦ ﺗع�سف اﻻأﻏلﺒية يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﺇقﺮار ﻭجوﺩ ﻭاجب ﺑﺬﻝ العﻨاية الﻼزمة ﻭﻭﻭاجب الوﻻﺀ 
)ytuD yraicudiF)، الﺬي عاﺩﺓ ما يتم ﺗوﻇيﻔه للﻤدراﺀ ﻭاأع�ساﺀ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ تجاﻩ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﺑ�سكﻞ عام. 
ﻭمﻦ الﻨاﺣية الت�سﺮيعية، ﻓاﺇن ﺑع�ص قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ مﺜﻞ قانون ﻭﻻية نيويورﻙ يعﻄﻲ اﻟﻤﺤاكم الحق ﻓﻲ ﺣالة �سﺮكاﺕ 
اﻟﻤ�ساﻫﻤة اﻟﻤقﻔلة ﺑﺤﻞ ال�سﺮكة اﺇذا ق�ست اﻟﻤﺤكﻤة ﺑاأن اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأﻏلﺒية قد ﺑدرﺕ مﻨﻬم اأﻓعاﻝ ﺗع�سﻔية 
ﻭﺗ�سﻄﻬد اﻻأقلية ﻓﻲ ال�سﺮكة، ﻭﻫﺬا الحق ي�سعﻰ اﺇﻟﻰ ﺗخلي�ص اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأقلية مﻦ ﺩكتاﺗورية اﻻأﻏلﺒية1. 
ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ نﺮاﻩ ﻓﻲ قانون ال�سﺮكاﺕ الخا�ص ﺑوﻻية نورث كارﻭﻻيﻨا، ﺣيﺚ يﺤق للﻤﺤاكم ﺗقﺮيﺮ ﺗ�سﻔية ال�سﺮكة ﻓﻲ ﺣاﻝ 
ارﺗاأﺕ اﻟﻤﺤكﻤة اأنه مﻦ ال�سﺮﻭري ﺣﻞ ال�سﺮكة لحﻤاية م�سالﺢ اﻟﻤ�ساﻫم ال�ساكﻲ، ﻭﺗﺤديد ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�سالﺢ يكون ﺑالﻨﻈﺮ 
اﺇﻟﻰ ﺗاريخ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكة، ﻭاأ�سﺒاب م�ساركة اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓيﻬا. ﻭﻫﺬا اﻟﻤعيار ﺗﺒﻨته اﻟﻤﺤاكم ﻓﻲ ق�سية (.v namlesieM 
namlesieM)2. ﻭﻻ يقف اﻻأمﺮ عﻨد ﺣق اﻟﻤﺤكﻤة ﻓﻲ ﺗ�سﻔية ال�سﺮكة ﻭلكﻦ ﻳﻤتد اﺇﻟﻰ ﺗعديﻞ ﺑﻨوﺩ عقد ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكة 
ﻭذلﻚ لت�سﺤيﺢ اأي ﻭ�سﻊ �ساذ لل�سﺮكة، ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ يعد ﺑديًﻼ لحﻞ الت�سﻔية، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي ﺗﺒﻨاﻩ اﻟﻤ�سﺮﻉ ﻓﻲ ﻭﻻية 
كاليﻔورنيا (eht ni snoitcnujni hcus eussi dna seerced dna sredro hcus ekam yam truoc eht 
eriuqer ytiuqe dna ecitsuj sa esac). ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ نﺮاﻩ ﻓﻲ قانون ﻭﻻية نورث كارﻭﻻيﻨا؛ اﺇذ يﻨ�ص قانون ال�سﺮكاﺕ 
علﻰ (swalyb eht ro retrahc ni deniatnoc snoisivorp yna‘ retla ro lecnac yam truoC) 
ﻭﺗاأﺗﻲ اأﻫﻤية ﺗوﻓﻴﺮ ﺣﻤاية للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اأقلية ﻓﻲ ال�سﺮكاﺕ للﻤﺤاﻓﻈة علﻰ اأ�سواق اﻟﻤاﻝ؛ ﺣيﺚ اﺇنه ﻓﻲ ﻇﻞ 
ﻏياب ﻫﺬﻩ الحﻤاية ﻓاﺇن ال�سﺮكاﺕ �ستواجه اﺇ�سكالية عﻤلية ﻓﻲ القدرﺓ علﻰ ﺗكويﻦ رﻭؤﻭ�ص اأموالﻬا مﻦ اﻟﻤ�ستﺜﻤﺮيﻦ عﻤوما؛ 
ﺣيﺚ �سيتخوﻑ �سﻐار اﻟﻤ�ستﺜﻤﺮيﻦ ﻭاﻟﻤ�ستﺜﻤﺮيﻦ الﺬيﻦ ﻻ ﻳﻤﺜلون ﻏالﺒية مﻦ اﻟﻤ�ساركة نتيجة ﻏياب الحﻤاية اﻟﻤﻄلوﺑة مﻦ 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون الﻐالﺒية، ﻭمﺜﻞ ﻫﺬا الو�سﻊ �سيترﺗب عليه ﺗدﻫور للﺜقة ﻓﻲ اأ�سواق اﻟﻤاﻝ اﻻأمﺮ، الﺬي �سيﻨعك�ص �سلﺒا 
علﻰ اﻻقت�ساﺩ الوﻃﻨﻲ3.
ﻭمﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان التﻄﺮق اﺇﻟﻰ ﺑع�ص اﻻ�ستراﺗيجياﺕ القانونية، التﻲ كانت متﺒعة ﻓﻲ القﺮن التا�سﻊ ع�سﺮ ﻓﻲ الوﻻياﺕ 
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اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، التﻲ كانت ﺗ�سعﻰ اﺇﻟﻰ الحد مﻦ اﺇمكانية �سيﻄﺮﺓ م�ساﻫم ﻭاﺣد علﻰ ال�سﺮكة. ﻓقد كان ﻫﻨاﻙ ﺛﻼث 
اآلياﺕ رﺋي�سية كانت مﻨت�سﺮﺓ ﺑتلﻚ الحقﺒة: اﻻآلية اﻻأﻭﻟﻰ، التﻲ يﻄلق عليﻬا ا�سم (gnitoV detaudarG) قاﺋﻤة علﻰ 
اأ�سا�ص اأن عدﺩ اﻻأ�سواﺕ، التﻲ يﺤق ﻓيﻬا للﻤ�ساﻫم الواﺣد ﺗزﺩاﺩ ﺑﻨ�سﺒة اأقﻞ مﻦ الزياﺩﺓ، التﻲ ﺗﻄﺮاأ علﻰ زياﺩﺓ ملكيته، 
ﻭعليه ﻓاﺇن ﻫﺬا اﻟﻤ�ساﻫم الواﺣد، ﻭعلﻰ الﺮﻏم مﻦ زياﺩﺓ ملكيته ﻓاﺇن ﺣقوقه الت�سويتية اﻟﻤعﻄاﺓ له نتيجة ﻫﺬﻩ الزياﺩﺓ لﻦ 
ﺗتﻨا�سب مﻊ زياﺩﺓ ملكيته1. اأما اﻻآلية الﺜانية، التﻲ يﻄلق عليﻬا ا�سم (gnitoV deppaC) ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ ﻭ�سﻊ ﺣد اأق�سﻰ لعدﺩ 
اﻻأ�سواﺕ، التﻲ يﺤق للﻤ�ساﻫم الواﺣد التﻤتﻊ ﺑﻬا ﺑﻐ�ص الﻨﻄﺮ عﻦ عدﺩ اﻻأ�سﻬم، التﻲ ﻳﻤلكﻬا ﻓﻲ ال�سﺮكة. ﻭﻭا�سﺢ اأن ﻫﺬﻩ 
اﻻآلية ﺗعد اأ�سد مﻦ اﻻآلية اﻻأﻭﻟﻰ كونﻬا تمﻨﻊ اأي م�ساﻫم مﻨﻔﺮﺩ مﻦ اﻻ�ستﻔاﺩﺓ مﻦ اﻻأ�سواﺕ نتيجة زياﺩﺓ ملكيته ﺑخﻼﻑ 
اﻻآلية اﻻأﻭﻟﻰ، التﻲ ﺗعﻄيه ﻫﺬا الحق، ﻭلكﻦ ﺑ�سكﻞ مﻨقو�ص. اأما اﻻآلية الﺜالﺜة، التﻲ اأ�سﺒﺤت ﻫﻲ اﻟﻤتعارﻑ عليﻬا اﺇﻟﻰ يومﻨا 
ﻫﺬا، ﺗتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﻟﻤعاﺩلة التقليدية، التﻲ ﺗعﻄﻲ �سوًﺗا ﻭاﺣًدا مقاﺑﻞ كﻞ �سﻬم (etoV enO redloherahs enO)2. 
ﻭﻭﻓقا للبرﻭﻓي�سورﺓ ﺩنالﻔﻲ (yvalnuD) ﻓاﺇن ﻫﺬﻩ اﻻآلياﺕ لم ﺗاأﺕ نتيجة ﺗﺤليﻞ اقت�ساﺩي، اأﻭ ﺗﺤقيق اأﻫداﻑ اقت�ساﺩية، 
ﻭلكﻦ نتيجة ﻓﻬم اجتﻤاعﻲ معﻴﻦ ﺣيﻨﻬا ﻟﻤﻔﻬوم ال�سﺮكة ﻭاأن ال�سﺮكة يجب اأن ﺗكون ﺩﻳﻤقﺮاﻃية3. ﻭﻫﺬﻩ اﻻآلياﺕ، التﻲ كانت 
عاﺩﺓ ما يتم ﻭ�سعﻬا كجزﺀ مﻦ عقوﺩ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ (retrahC etaroproC) كانت ﺗعد مﻦ اأﻫم الو�ساﺋﻞ لحﻤاية 
اﻻأقلياﺕ ﻭ�سﻐار اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭاﺇﺣدى الو�ساﺋﻞ لجﺬب �سﻐار اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ ﻫﺬﻩ الحﻤاية. 
الهدف الثالث: حماية م�شالح الغير عند تعاملهم مع ال�شركة
يعتبر ﻫﺬا الﻬدﻑ ﻫو الﻬدﻑ اﻻأﺧﻴﺮ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﻭيتﻤﺤور ﺣوﻝ ال�سﺒﻞ ﻭاﻻآلياﺕ اﻟﻤﻄلوﺑة لخلق ﺗوازن ﺑﻴﻦ م�سالﺢ 
الﻐﻴﺮ، مﺜﻞ ﺩاﺋﻨﻲ ال�سﺮكة ﻭموﻇﻔيﻬا علﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ عﻨد ﺗعاملﻬم مﻊ ال�سﺮكة ذاﺗﻬا؛ ﺣيﺚ اﺇنه مﻦ اﻟﻤت�سور اأن يتم ا�ستﻐﻼﻝ 
ال�سﺮكاﺕ لﻼﺇ�سﺮار ﺑﻤ�سالﺢ الﻐﻴﺮ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻭمﻊ ﺗواﻓﺮ اﻟﻤ�سوؤﻭلية اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، ماﻫﻲ ال�سﻤاناﺕ، التﻲ 
يوﻓﺮﻫا قانون ال�سﺮكاﺕ لحﻤاية الداﺋﻨﻴﻦ مﻦ �سوﺀ ا�ستﻐﻼﻝ م�ساﻫﻤﻲ ال�سﺮكة، ﻭﺗﺤ�سّ ﻨﻬم ﻭراﺀ مﺒداأ اﻟﻤ�سوؤﻭلية اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ 
للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ؛ لتﻨ�سلﻬم مﻦ التزاماﺕ ال�سﺮكة تجاﻩ الداﺋﻨﻴﻦ. ﻭاأمام ﻫﺬا الواقﻊ نﺮى ﺑع�ص اﻻآراﺀ الﻔقﻬية، التﻲ ﻳﻤكﻦ 
ﺗ�سﻨيﻔﻬا علﻰ اأنﻬا تمﺜﻞ اأقلية، ﺗﻄالب ﺑاﺇعاﺩﺓ الﻨﻈﺮ ﻓﻲ مﺒداأ اﻟﻤ�سوؤﻭلية اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ، مﻦ مﻨﻄلق اأن ﺗﺒعاﺕ الت�سليم ﺑﻬﺬا 
اﻟﻤﺒداأ علﻰ اﺇﻃﻼقه له انعكا�ساﺕ اقت�ساﺩية �سلﺒية؛ ﺣيﺚ اﺇنه يخلق ﺣاﻓًزا لل�سﺮكاﺕ لل�سلوﻉ ﺑﺒع�ص اﻟﻤﻤار�ساﺕ اﻟﻤ�ستﻬترﺓ، 
ﻭيدلﻞ الﺒع�ص ﺑاﻻأزمة اﻟﻤالية العاﻟﻤية اﻻأﺧﻴﺮﺓ كدليﻞ علﻰ ﻫﺬا اﻻأمﺮ؛ ﺣيﺚ ﻭ�سلت ن�سﺒة الديﻦ لﺮاأ�ص اﻟﻤاﻝ ﻻأكثر مﻦ 33 
�سعًﻔا، كﻤا كان ﻫو الحاﻝ لدى ﺑﻨﻚ ﺑﻴﺮنز senraeB قﺒﻞ اأن يﻨﻬار. ﻓنرى ﺑع�ص الﻔقﻬاﺀ يﺮﻭن �سﺮﻭرﺓ عدم ﺗﻄﺒيق مﺒداأ 
اﻟﻤ�سوؤﻭلية اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ عﻨدما ﺗكون م�سوؤﻭلية ال�سﺮكة م�سوؤﻭلية ﻏﻴﺮ عقدية4. 
ﻭياأﺗﻲ ﺩاﺋﻨو ال�سﺮكاﺕ علﻰ راأ�ص الﻬﺮم ﻓيﻤا يتعلق ﺑ�سﺮﻭرﺓ ﺣﻤايتﻬم، كون اأن اأ�سﺤاب اﻟﻤ�سالﺢ اﻻآﺧﺮيﻦ مﺜﻞ العاملﻴﻦ 
عاﺩﺓ ما يتم ﺗوﻓﻴﺮ الحﻤاية الﻼزمة لﻬم، اأﻭ جزﺀ مﻨﻬا تجاﻩ ﺗع�سف ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺧﻼﻝ قوانﻴﻦ العﻤﻞ، ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ يﻨﻄﺒق 
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علﻰ اﻟﻤتعاملﻴﻦ، اأﻭ اﻟﻤ�ستﻬلكﻴﻦ الﺬيﻦ يتعاملون مﻊ ال�سﺮكة، ﻓاﺇنه يجب ﺗوﻓﻴﺮ ﺣﻤاية لﻬم، ﻭﻫﻲ عاﺩﺓ ما ﺗكون متوﻓﺮﺓ 
مﻦ ﺧﻼﻝ قوانﻴﻦ ﺣﻤاية اﻟﻤ�ستﻬلﻚ ﻭقواعد اﻟﻤ�سئولية التق�سﻴﺮية، ﻭلكﻦ اﻻأمﺮ مختلف ﺑالﻨ�سﺒة اﺇﻟﻰ الداﺋﻨﻴﻦ، ﻓﻼ ﺗوجد 
ﻫﻨاﻙ قوانﻴﻦ ﺧا�سة ﺗوﻓﺮ الحﻤاية اﻟﻤﻄلوﺑة لﻬم مﻦ اأي اأعﻤاﻝ ﺗع�سﻔية قد ﺗقدم عليﻬا ال�سﺮكاﺕ؛ ﺑا�ستﺜﻨاﺀ ﺑع�ص القواعد 
القانونية الوارﺩﺓ ﻓﻲ قوانﻴﻦ اﻻﺇﻓﻼ�ص، ﻭعليه ﻓاﺇنه مﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان اأن ﺗقوم قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﺑو�سﻊ قواعد قانونية 
ﻟﻤعالجة م�سكلة الوكيﻞ القاﺋﻤة ﺑﻴﻦ ال�سﺮكة مﻦ جانب ﻭالداﺋﻨﻴﻦ مﻦ جانب اآﺧﺮ. ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ اأ�سﺒﺢ مﻦ اﻟﻤ�سلﻤاﺕ ﻓﻲ قوانﻴﻦ 
ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة، ﻓالقواعد القانونية الخا�سة ﺑتوزيﻊ اأرﺑاح ﻭﻫﻤية، اأﻭ م�سوؤﻭلية اﻟﻤدراﺀ، اأﻭ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ عﻦ ﺩيون ال�سﺮكة 
ﻓﻲ ﺑع�ص اﻻأﺣواﻝ، ﺗﻬدﻑ اﺇﻟﻰ الحد مﻦ اﺇمكانية ا�ستﻐﻼﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ميزﺓ ا�ستقﻼلية الﺬمة اﻟﻤالية لل�سﺮكة ﻭم�سوؤﻭليتﻬم 
اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ عﻦ ﺩيون ال�سﺮكة1.
المبحث الثاني: الرقابة والسيطرة على الشركات
ارﺗﺒط ﺑالتﻄور التاريخﻲ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ العديد مﻦ اﻟﻤﻈاﻫﺮ، التﻲ كان اأﺑﺮزﻫا قيام اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﺑالﺮقاﺑة علﻰ ال�سﺮكاﺕ 
ﺑدًﻻ مﻦ الدﻭلة ﻭذلﻚ كﻨتيجة لﺮﻓﻊ الدﻭلة يدﻫا عﻦ الﺮقاﺑة علﻰ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة ﻭﻇﻬور اﺇ�سكالية كيﻔية اﺇﺩارﺓ راأ�ص ماﻝ 
ال�سﺮكة ﻭﺗﻨﻈيم ﺣق ال�سيﻄﺮﺓ عليه؛ �سﻨتﻨاﻭﻝ ﺧﺮﻭج الدﻭلة ﻭﺩﺧوﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓﻲ الﺮقاﺑة (اﻟﻤﻄلب اﻻأﻭﻝ)، اأما (اﻟﻤﻄلب الﺜاﻧﻲ) 
ﻓ�سيتم ﺗخ�سي�سه لدرا�سة ﺣق ال�سيﻄﺮﺓ علﻰ ال�سﺮكاﺕ ﻭذلﻚ ﺑالتعﺮ�ص اﺇﻟﻰ ﺣق ال�سيﻄﺮﺓ علﻰ م�ستقﺒﻞ ﻭا�ستﻤﺮار ال�سﺮكاﺕ، 
ﻭﺣق ال�سيﻄﺮﺓ علﻰ رﻭؤﻭ�ص اأمواﻝ ال�سﺮكاﺕ.
b المطلب الأول: خروج الدولة ودخول المساهمين في الرقابة
اأمام ﻫﺬا التﻄور التاريخﻲ لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻭﺑﻤقاﺑﻞ ﺗخلﻲ الدﻭلة عﻦ ﺣقﻬا الح�سﺮي التاريخﻲ ﻓﻲ ﺗاأ�سي�ص ﻭاﻟﻤواﻓقة 
علﻰ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي �سﻤﻦ للدﻭلة ﺣق ال�سيﻄﺮﺓ علﻰ ما يتم، اأﻭ ما �سيﺤدث لل�سﺮكة كون اأن ﺗاأ�سي�سﻬا، 
ﻭﺑﻨوﺩ عقد التاأ�سي�ص اأمور يجب اأن ﺗتم ﺑعد مواﻓقة الدﻭلة، ﻭلكﻦ ﺑعد اﺇعﻄاﺀ اﻻأﻓﺮاﺩ الحق اﻻأ�سيﻞ ﻓﻲ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ 
ﻭﺗ�سجيلﻬا، انتقﻞ ﺩﻭر الدﻭلة مﻦ الﺮقاﺑة ال�ساﺑقة اﺇﻟﻰ الﺮقاﺑة الﻼﺣقة، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي اأﺩى - ﺑﻄﺒيعة الحاﻝ - اﺇﻟﻰ 
الحاجة اﺇﻟﻰ ﻭ�سﻊ ﺗ�سﺮيﻊ متكامﻞ لتﻨﻈيم ال�سﺮكاﺕ، ﻭعليه ﺑداأﺕ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ الﻈﻬور ﻓﻲ اأﻭرﻭﺑا، ﻭمﻦ ﺛم انتقلت 
اﺇﻟﻰ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية. 
ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ كان ﻫﻨاﻙ ما يقارب 003 �سﺮكة ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﻓﻲ اأﻭاآﺧﺮ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ، مﻊ 
مﻼﺣﻈة اأن ﻏالﺒية ﻫﺬﻩ ال�سﺮكاﺕ كانت ﺗﻬدﻑ اﺇﻟﻰ ﺗقديم ﺧدماﺕ عامة ﺑا�ستﺜﻨاﺀ 8 �سﺮكاﺕ �سﻨاعية. ﻭﻓﻲ ﺛﻼﺛيﻨياﺕ 
القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ ﺑداأﺕ كﻞ ﻭﻻية ﺑاﺇ�سدار قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، ﻭتم ﺗﺒﻨﻲ ﻓل�سﻔة ﺣﺮية ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﺩﻭن الحاجة اﺇﻟﻰ 
�سدﻭر قﺮاراﺕ ﺧا�سة مﻦ الكونﻐﺮ�ص لتاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ sllib laiceps، ﻭلكﻦ علﻰ الﺮﻏم مﻦ ﺣق اﻻأﻓﺮاﺩ ﻓﻲ ﺗاأ�سي�ص 
ال�سﺮكاﺕ ﺩﻭن الحاجة اﺇﻟﻰ قﺮاراﺕ ﺧا�سة مﻦ الكونﻐﺮ�ص، اﺇﻻ اأن العديد مﻦ اﻻأﻓﺮاﺩ ا�ستﻤﺮﻭا ﻓﻲ الﺮﻏﺒة ﻓﻲ الح�سوﻝ علﻰ 
ﺣق ﺗاأ�سي�ص مﻦ ﺧﻼﻝ الكونﻐﺮ�ص، ﺣيﺚ كانت ﻫﺬﻩ القﺮاراﺕ كﺜًﻴﺮا ما ﺗ�ستﻤﻞ علﻰ ﺣقوق ﻭامتيازاﺕ ﺧا�سة لل�سﺮكاﺕ2. 
ﻭيتﺒﻴﻦ مﻦ مﺮاجعة ﺗﻄور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ علﻰ م�ستوى العالم اأن قانون ال�سﺮكاﺕ يتﻄور ﺑ�سكﻞ مﻨﻬجﻲ، ﻭذلﻚ مﻦ ﺧﻼﻝ 
.01 .p ,.tiC .pO ,waL etaroproC rof yrotsiH fo dnE ehT ,namkaarK reinieR & nnamsnaH yrneH -1
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الﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ اﻟﻤﺒاﺩئ التﻲ يتم ﺗﺒﻨيﻬا ﻓﻲ قوانﻴﻦ الدﻭﻝ اﻟﻤختلﻔة، ﻭكاأن قانون ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﻃﺮيقه اﺇﻟﻰ اأن ي�سﺒﺢ ذا �سﺒﻐة 
عاﻟﻤية. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓاﺇن مﺒداأ اﻟﻤ�سئولية اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻇﻬﺮ ﻓﻲ ﻓﺮن�سا ﻓﻲ العام 7081م، ﻭمﻦ ﺛم انتقﻞ اﺇﻟﻰ 
ﻭﻻية نيويورﻙ ﻓﻲ العام 1181م1، ﻭمﻦ ﺛم اﺇﻟﻰ ﺑﺮيﻄانيا ﻓﻲ العام 5581م، ﻭاأﺧًﻴﺮا اأﻟﻤانيا 1681م، ﻭا�ستﻐﺮق اﻻأمﺮ اﺇﻟﻰ 
العام 1391م ليكون جزًﺀا مﻦ قانون ال�سﺮكاﺕ الخا�ص ﻓﻲ ﻭﻻية كاليﻔورنيا2. ﻭلعﻞ ال�سوؤاﻝ، الﺬي يتﺒاﺩر اﺇﻟﻰ الﺬﻫﻦ: ﻫو 
ماﻫﻲ العوامﻞ، التﻲ ﺗعجﻞ مﻦ انتقاﻝ ﻫﺬﻩ اﻟﻤﺒاﺩئ ﺑ�سكﻞ ﻓعاﻝ ﻭ�سﺮيﻊ، اأﻭ علﻰ العك�ص ﺗت�سﺒب ﻓﻲ ﺗاأﺧﻴﺮﻫا ﻭﺗعﻄيلﻬا، ﻭﻫﻲ 
م�ساألة ﺗتﻄلب ﺗوﻇيف الدرا�ساﺕ الﺒيﻨية للو�سوﻝ اﺇﻟﻰ ﺗﺤليﻞ ﻭاقعﻲ ﻭعلﻤﻲ لﻬﺬﻩ اﻻ�سﺒاب.
كﻤا تم ﺗﺒيانه اأعﻼﻩ ﻓاﺇن ﺗﻄور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ قد مﺮ ﺑﻤﺮﺣلة اﻻنتقاﻝ مﻦ �سيﻄﺮﺓ الدﻭلة الكاملة اﺇﻟﻰ ﺗﺤﺮيﺮ قوانﻴﻦ 
ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺧﻼﻝ ال�سﻤاح لﻼأﻓﺮاﺩ ﺑﺤﺮية ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ، ﻭمﻊ ﻫﺬا التﻄور ﺗقل�ص ﺩﻭر الدﻭلة ﻓﻲ الﺮقاﺑة، التﻲ كانت 
ﺗتﻤتﻊ ﺑﻬا �ساﺑًقامﻦ ﺧﻼﻝ اﺣتكارﻫا ﺣق التاأ�سي�ص. ﻭاأمام ﻫﺬا التﻄور انتقلت ﺣقوق ال�سيﻄﺮﺓ (sthgiR lortnoC) مﻦ 
ﺧﻼﻝ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ مﻦ الدﻭلة اﺇﻟﻰ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭﻏﻴﺮﻫم.
ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ ﻓﻲ اأﻟﻤانيا، ﻭمﻊ ﺧﺮﻭج الدﻭلة كجﻬة رقاﺑية عﻦ اأعﻤاﻝ ﻭﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ، ﺗﺒﻨﻰ اﻟﻤ�سﺮﻉ اﻻأﻟﻤاﻧﻲ ما يعﺮﻑ 
ﺑﻤجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ اﻻﺇ�سﺮاﻓﻲ ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ التﻨﻔيﺬي ﻭذلﻚ ﻓﻲ العام 4881.
ﻭيعوﺩ ال�سﺒب ﻭراﺀ ﺗﺒﻨﻲ مﺜﻞ ﻫﺬا اﻻأمﺮ اﺇﻟﻰ رﻏﺒة اﻟﻤ�سﺮﻉ ﻓﻲ ا�ستﺒداﻝ ﺩﻭر الدﻭلة الﺮقاﺑﻲ ﻭاﻻﺇ�سﺮاﻓﻲ ﺑﻤا ي�سﻤﻰ اﻟﻤجل�ص 
اﻻﺇ�سﺮاﻓﻲ (draoB yrosivrepuS)3، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي اأ�سﺒﺢ ﻳﻤيز قانون ال�سﺮكاﺕ اﻻأﻟﻤاﻧﻲ مﻦ ﺧﻼﻝ ﺗﺒﻨﻲ ما يعﺮﻑ 
ﺑاﻟﻤجل�ص اﻟﻤزﺩﻭج (erutcurtS draoB lauD). ﻭقد ﺗﺒﻨت ﻓﺮن�سا ذاﺕ التوجه ﻓﻲ العام 6691، ﻭلكﻦ اﻟﻤ�سﺮﻉ الﻔﺮن�سﻲ 
جعﻞ م�ساألة ﺗﺒﻨﻲ مجل�سﻲ اﺇﺩارﺓ (اﺇ�سﺮاﻓﻲ ﻭﺗﻨﻔيﺬي) م�ساألة اﺧتيارية، ﻭلي�ست اﺇجﺒارية، كﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ اأﻟﻤانيا. 
ﻭﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ ما �سﺒق، ﻓقد اأﺩى ﺗﺤﺮيﺮ ﺣق ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ ﻭاﺇعﻄاﺋه لﻼأﻓﺮاﺩ اأن يكون ﻫﻨاﻙ ﺑع�ص القيوﺩ اﺑتداًﺀ 
ل�سﻤان عدم ا�ستﻐﻼﻝ ال�سﺮكاﺕ. ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، ﻭﺑعد الحﺮب الجاك�سونية، ﻭمﻊ 
انت�سار ﺣق ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ لﻼأﻓﺮاﺩ، تم ﻭ�سﻊ العديد مﻦ القيوﺩ القانونية ﻓﻲ ﺣقﺒة قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ال�ساﺩرﺓ مﻦ 
ﻭﻻياﺕ مختلﻔة ﻓﻲ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ. ﻓﻔﻲ ﺑع�ص الوﻻياﺕ تم مﻨﻊ ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺗكويﻦ اأ�سوﻝ ﺗتجاﻭز 005 األف ﺩﻭﻻر، 
ﻭذاﺕ اﻻأمﺮ يﻨﻄﺒق علﻰ قدر الديﻦ، الﺬي يﺤق لل�سﺮكاﺕ الح�سوﻝ عليه مﻦ ﺧﻼﻝ ﺗﺤديدﻩ ﺑقدر معﻴﻦ، ﺑﻞ اﺇن اﻻأﻏﺮا�ص، 
التﻲ يتم ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكاﺕ مﻦ اأجلﻬا كانت مقيدﺓ ﺑﻐﺮ�ص ﻭاﺣد، ﻭا�ستﻤﺮ ﻫﺬا اﻻأمﺮ اﺇﻟﻰ العام 5781 ﻭﺗعدى اﻻأمﺮ اﺇﻟﻰ اأن 
الﻨﻄاق الجﻐﺮاﻓﻲ لعﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ كان اأي�سً ا محدﻭًﺩا. ﻓﻔﻲ الكﺜﻴﺮ مﻦ الحاﻻﺕ لم يكﻦ يﺤق لل�سﺮكاﺕ العﻤﻞ ﺧارج نﻄاق 
جﻐﺮاﻓﻲ محدﺩ4.
ﻭقد ﺑداأ التخلﻲ عﻦ ﻫﺬﻩ القيوﺩ ﻓﻲ العام 6981 مﻦ ﺧﻼﻝ اﺇ�سدار ﻭﻻية نيو جﻴﺮ�سﻲ قانون �سﺮكاﺕ متكامًﻼ تم مﻦ ﺧﻼله 
1- من الاأهمية بمكان تو�شيح اأنه وعلى الرغم من اأن ولاية نيويورك كانت اأول ولاية ت�شدر قانون �شركات، اإّلا اأّن هذا القانون كان متاًحا فقط 
لل�شركات المنخرطة في �شناعة الاأقم�شة والزجاج وال�شلب والاأ�شباغ.
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اﺇلﻐاﺀ كاﻓة ﻫﺬﻩ القيوﺩ، ﻭمﻦ ﺑعدﻩ اأ�سﺒﺢ ﻫﺬا ﻫو الﻨﻬج ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية.، ﺑﻞ اﺇن ﻫﺬا القانون اعترﻑ، للﻤﺮﺓ 
اﻻأﻭﻟﻰ، ﺑجواز اأن يكون ﻫﻨاﻙ تمييز ﺑﻴﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ اﻻعتراﻑ ﺑﺤق ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ اﺇ�سدار ﻓئاﺕ مختلﻔة مﻦ 
اﻻأ�سﻬم ﺗعﻄﻲ ﺣقوًقا متﺒايﻨة. ﻭمﺜﻞ ﻫﺬا اﻻأمﺮ لم يﺮ الﻨور ﻓﻲ ﺑع�ص الدﻭﻝ اﺇﻻ ﺑعد مﺮﻭر اأكثر مﻦ قﺮن مﻦ الزمﻦ1. ﻭقد 
ﺗﺮﺗب علﻰ الﺮﻭؤية اﻻﺇﺑداعية لوﻻية نيو جﻴﺮ�سﻲ، ﻭﺑعد اأن تم اﺗﻬامﻬا ﺑاأنﻬا ﻭﻻية ﺧاﺋﻨة (etatS rotiarT)، نﻈًﺮا لخﺮﻭجﻬا 
علﻰ اﻟﻤتعارﻑ عليه اأن قامت ﻏالﺒية الوﻻياﺕ ﻓﻲ العام 2191 ﺑتقليد اﺇما كﻞ، اأﻭ ﻏالﺒية ما جاﺀ ﻓﻲ قانون �سﺮكاﺗﻬا. ﻭلكﻦ 
�سخﺮية اﻻأقدار �ساﺀﺕ اأن ﺗقوم ﻫﺬﻩ الوﻻية اﻻﺇﺑداعية ﺑاﺇلﻐاﺀ العديد مﻦ ﻫﺬﻩ التعديﻼﺕ، ﻭذلﻚ ﻓﻲ العام 3191 ﺣيﺚ تم 
انتخاب ﺣاكﻤﻬا الﺮﺋي�ص ﻭيل�سون، الﺬي كان مﻦ اﻟﻤعار�سﻴﻦ لﺒع�ص ﻫﺬﻩ التعديﻼﺕ، ﻭلكﻦ ﻫﺬا التراجﻊ لم ي�ستﻤﺮ اﺇﻻ اﺇﻟﻰ 
العام 7191، ﺣيﺚ تم اﺇلﻐاﺀ الكﺜﻴﺮ مﻦ ﻫﺬﻩ التعديﻼﺕ ﻭلكﻦ اأﺩى ذلﻚ اﺇﻟﻰ ﻓقدان ﺛقة ال�سﺮكاﺕ ﺑالوﻻية. ﻭعليه ﺑﺮزﺕ 
ﻭﻻية ﺩاﻻﻭيﺮ (erawaleD) كﺒديﻞ ﻭنجﺤت ﺑﺬلﻚ اﺇﻟﻰ ﺗاريخﻨا ﻫﺬا2.
ﻭمﻦ اأﻫم الحجج، التﻲ ﺗ�ستخدم للقوﻝ ﺑ�سﺮﻭرﺓ اﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ اﻟﻤﺮﻭنة اﻟﻤﻄلوﺑة لكيﻔية اﺇﺩارﺓ ال�سﺮكة ﻭاأن يكون قانون 
ال�سﺮكاﺕ ذا �سﺒﻐة ﺗﻄويﺮية (yranoitulovE) ﻫو اأن ﻫﺬﻩ اﻟﻤﺮﻭنة �ستوؤﺩي ﺑال�سﺮﻭرﺓ اﺇﻟﻰ ﺗكيف ال�سﺮكاﺕ مﻊ اﻟﻤتﻐﻴﺮاﺕ 
الحا�سلة علﻰ اﻟﻤ�ستوى اﻻقت�ساﺩي، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي �سي�سﻤﻦ ﺩﻳﻤومتﻬا. ﻭﻫﺬﻩ الخا�سية ﻫﻲ الﻔل�سﻔة، التﻲ ُﺑﻨﻲ عليﻬا 
قانون ال�سﺮكاﺕ الﻨﻤوذجﻲ اﻻأمﺮيكﻲ (ACBM)، ﻓﻬﺬﻩ الخا�سية ﺗعﻄﻲ اﻟﻤ�ساركﻴﻦ ﺑال�سﺮكة، �سواًﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ ﻏﻴﺮﻫم 
مﻦ اأ�سﺤاب اﻟﻤ�سالﺢ (sredlohekatS) الﻔﺮ�سة ﻓﻲ تجﺮﺑة اآلياﺕ جديدﺓ ﻻﺇﺩارﺓ ﻭعﻤﻞ ال�سﺮكة3.
ﻓعلﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓاﺇن مﻔﻬوم ع�سو مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ اﻟﻤ�ستقﻞ يعتبر ن�سﺒًيا مﻔﻬوًما جديًدا، يتعار�ص مﻊ الﻔكﺮ التقليدي، 
الﺬي كان ي�سترﻁ اأن يكون لع�سو مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ م�سلﺤة مﺒا�سﺮﺓ ﻓﻰ ال�سﺮكة مﻦ ﺧﻼﻝ ملكيته عدًﺩا مﻦ اﻻأ�سﻬم ك�سﺮﻁ 
مﻦ �سﺮﻭﻁ الع�سوية.
ﻓﻔﻲ الدﻭﻝ، التﻲ ﺗتﺒﻨﻰ قانون �سﺮكاﺕ جامًدا ﺗﻄﻐﻰ عليه القواعد اﻻآمﺮﺓ، نﺮى اأن مﻔﻬوم الع�سو اﻟﻤ�ستقﻞ لم ﻳﻤكﻦ ﺗﻄﺒيقه 
كون اأن القانون ي�سترﻁ تملﻚ الع�سو عدًﺩا مﻦ اﻻأ�سﻬم، ﻭلم يجعﻞ اﻟﻤ�ساألة مترﻭكة لكﻞ �سﺮكة لتﻔ�سﻞ ﻓﻲ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة4، 
ﻭﻻ يعﻨﻲ ذلﻚ اأنه ﻻ محﻞ للقواعد القانونية اﻻآمﺮﺓ، ﻓﻬﺬﻩ اﻟﻤدر�سة الﻔقﻬية ﺗوؤمﻦ ﺑ�سﺮﻭرﺓ ﻭجوﺩ قواعد قانونية اآمﺮﺓ ﻻ 
يجوز اﻻﺗﻔاق علﻰ ﺧﻼﻓﻬا ﻭلكﻦ ﺑ�سكﻞ محدﻭﺩ ﻓﻲ مقاﺑﻞ اﺇعﻄاﺀ مﺮﻭنة اأكبر ﻟﻤﻼﻙ ال�سﺮكاﺕ لتﺤديد ﻭﻭ�سﻊ اآلياﺕ ﻻﺇﺩارﺓ 
ال�سﺮكة ﻭﺗ�سيﻴﺮ اأمورﻫا.
1- كما هو حا�شل في الكويت؛ اإذ لم يتم الاعتراف باإمكانية اإ�شدار فئات مختلفة من الاأ�شهم اإلا بعد �شدور قانون ال�شركات الاأخير، القانون رقم 1 ل�شنة 
6102 والمن�شور بالجريدة الر�شمية )الكويت اليوم)، ملحق العدد 3721، ال�شنة الثانية وال�شتون، الاثنين 22ربيع الاآخر 7341هـ-1 فبراير 6102.
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4- مثال ذلك لم يت�شور الم�شرع الكويتي اأن يكون هناك ع�شٌو م�شتقلٌّ في ظل قانون ال�شركات القديم، الذي تم اإلغاوؤه في العام 2102، ولكن القانون 
الجديد ارتكب ذات الخطاأ من خلال الن�ص على اأنه لا يجوز اأن يتجاوز عدد الاأع�شاء الم�شتقلين ن�شف اأع�شاء المجل�ص، حيث اإن اأف�شل الممار�شات 
العالمية ا�شتقرت على �شرورة اأن تكون مجال�ص الاإدارة م�شّكلة من اأع�شاء م�شتقلين، كما هو معمول به في الولايات المتحدة الاأمريكية وبريطانيا 
على �شبيل المثال. والجدير بالذكر اأن غالبية الدول العربية مرت بذات الطريق.
انظر المادة 781 من قانون ال�شركات الكويتي: القانون 1 ل�شنة 6102: "للجهات الرقابية اأن تلزم ال�شركات الخا�شعة لرقابتها باأن يكون من 
بين اأع�شاء مجل�ص الاإدارة ع�شٌو، اأو اأكثر من الاأع�شاء الم�شتقلين من ذوي الخبرة والكفاءة، تختارهم الجمعية العامة العادية وتحّدد مكافاآتهم 
وفًقا لقواعد الحوكمة، على األا يزيد عددهم على ن�شف اأع�شاء المجل�ص، ولا ي�شترط اأن يكون الع�شو الم�شتقل من بين الم�شاهمين في ال�شركة."
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b المطلب الثاني: حق السيطرة على الشركات
اأﺩى ﺧﺮﻭج ال�سﺮكاﺕ مﻦ ﺗﺤت �سيﻄﺮﺓ الدﻭلة اﺇﻟﻰ ﺑﺮﻭز العديد مﻦ اﻻأ�سئلة اﻟﻤتعلقة ﺑتﻨﻈيم عﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ، ﻭكانت 
اأﺑﺮز ﻫﺬﻩ اﻻأ�سئلة ﺗتعلق ﺑتﺤديد مﻦ ﻳﻤتلﻚ ﺣق ﺗقﺮيﺮ ا�ستﻤﺮار ال�سﺮكاﺕ، ﻓﻲ ﻇﻞ ﺗﺤييد ﺩﻭر الدﻭلة مقاﺑﻞ زياﺩﺓ نﻔوذ 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓﻲ ال�سﺮكة، كﻤا ﺑﺮزﺕ اأ�سئلة اآﺧﺮى ﺗتعلق ﺑﺤق ال�سيﻄﺮﺓ علﻰ رﻭؤﻭ�ص اأمواﻝ ال�سﺮكاﺕ ﻭكيﻔية اﺇﺩارﺗﻬا، ﻭ�سيكون 
ﻫﺬان ال�سوؤﻻن ﻫﻤا محورا ﺣديﺜﻨا ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﻤﻄلب.
اأوًلا: حق ال�شيطرة على م�شتقبل وا�شتمرار ال�شركات
لعﻞ اأﻭﻝ اﻻأ�سئلة، التﻲ ﺗﺒاﺩرﺕ اﺇﻟﻰ الﺬﻫﻦ ﺑعد انتﻬاﺀ ﺣقﺒة اﺣتكار الدﻭلة يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ ﺗﺤديد م�ساألة مﻦ ﻳﻤتلﻚ ﺣق ﺗقﺮيﺮ 
ا�ستﻤﺮار ال�سﺮكة مﻦ عدمه. ﻭﺑﻤﺮاجعة قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، التﻲ ﺑداأﺕ ﻓﻲ الﻈﻬور ﻓﻲ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ ﻭﺣتﻰ يومﻨا ﻫﺬا 
ﻓاﺇن التوجه العاﻟﻤﻲ يتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﺇعﻄاﺀ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭالداﺋﻨﻴﻦ ﻫﺬا الحق ﻭاﻟﻤتﻤﺜﻞ ﻓﻲ الت�سﻔية اﻻﺧتيارية، ﻭﻫو اﻻأمﺮ اﻟﻤترﻭﻙ 
للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﺑﻄﺒيعة الحاﻝ ﻭالت�سﻔية اﻻﺇجﺒارية، التﻲ ﺗعتبر اآلية ﺑيد الداﺋﻨﻴﻦ، ﻭمﻦ ﺛم اﻻندماج، الﺬي يعتبر اأي�سا ﺑيد 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ. ﻭلكﻦ التﻄور، الﺬي ﺣ�سﻞ ﻓﻲ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة يﻨ�سب علﻰ ال�سﺮﻭﻁ اﻟﻤﻄلوﺑة، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص، م�ساألة اﻻأ�سواﺕ 
اﻟﻤﻄلوﺑة ﻻﺗخاذ مﺜﻞ ﻫﺬا القﺮار. ﻓقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ القﺮن الﺜامﻦ ع�سﺮ كانت ﺗتﻄلب اﺇجﻤاﻉ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ كﻤا كان ﻭارًﺩا 
ﻓﻲ اﻟﻤاﺩﺓ 64 مﻦ قانون التجارﺓ الﻔﺮن�سﻲ ال�ساﺩر ﻓﻲ العام 7081، ﻭياأﺗﻲ مﺜﻞ ﻫﺬا التوجه ك�سﻤانة للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ 
ﻳﻤﺜلون اﻻأقلياﺕ (ال�سوﺕ اﻟﻤعﻄﻞ) ﻭلكﻦ اأمام متﻄلﺒاﺕ الواقﻊ العﻤلﻲ، التﻲ ﺗﻄلﺒت اﻟﻤﺮﻭنة ﺑداأﺕ القوانﻴﻦ ﻓﻲ انتﻬاج نﻬج 
جديد علﻰ ﺣ�ساب اﻻأقلياﺕ، ﻭذلﻚ مﻦ ﺧﻼﻝ ﻃلب مواﻓقة اﻻأﻏلﺒية، ﻭلي�ص ﺑاﺇجﻤاﻉ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ كﻤا تم ﻓﻲ اأﻟﻤانيا ﻓﻲ العام 
1681. ﻭاأمام ﻫﺬﻩ التﻄوراﺕ، التﻲ ﺗﺮﺗب عليﻬا ﺗقلي�ص الحﻤاية اﻟﻤقﺮرﺓ لﻼأقلياﺕ اأ�سﺒﺢ الداﺋﻨون ﻓﻲ ﺑع�ص الدﻭﻝ، ﻭلي�ص 
كلﻬا، ﻓﻲ مو�سﻊ اأﻓ�سﻞ عﻨدما يتعلق اﻻأمﺮ ﺑالقﺮاراﺕ الخا�سة ﺑاﻻندماج اأﻭاﻻنق�سام.
ﻓﻔﻲ ﻓﺮن�سا تم ﺗعديﻞ القانون ﻓﻲ العام 5391 ليتﻄلب مﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﺣاﻻﺕ اﻻندماج ﻭاﻻنق�سام الح�سوﻝ علﻰ مواﻓقة 
الداﺋﻨﻴﻦ، مما يعﻨﻲ اأن الداﺋﻨﻴﻦ اأ�سﺒﺤوا ﻳﻤتلكون ﺣق ال�سيﻄﺮﺓ ﻓﻲ مﺜﻞ ﻫﺬﻩ العﻤلياﺕ ﺑخﻼﻑ الو�سﻊ ﻓﻲ ﺑﺮيﻄانيا 
ﻭالوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، اأﻭ ﺑع�ص الدﻭﻝ، التﻲ ارﺗاأﺕ ﺧلق ﺗوازن مﻦ ﺧﻼﻝ اﺇعﻄاﺀ الداﺋﻨﻴﻦ ﺣق اﻻعترا�ص ﺩﻭن 
ا�ستراﻁ الح�سوﻝ علﻰ مواﻓقتﻬم كﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ اأﻟﻤانيا1. 
ثانًيا: حق ال�شيطرة على روؤو�ص اأموال ال�شركات )ال�شراع الم�شتمر)
ﺑعد اﻻنتﻬاﺀ مﻦ ان�سﺤاب الدﻭلة كﻤﺮاقب ﻭﻭ�سﻲ علﻰ ال�سﺮكاﺕ ﻭا�ستﺒدالﻬا ﺑاﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ اﻻﺇﺩارﺓ ﻓﻲ ﺑع�ص الدﻭﻝ كﻤا 
تم ﺗﺒيانه ﻓﻲ اﻟﻤﺒﺤﺚ ال�ساﺑق، نﻨتقﻞ اﺇﻟﻰ م�ساألة محورية ﻓﻲ ﺣياﺓ ال�سﺮكاﺕ اأﻻ ﻭﻫﻲ مﻦ ﻫﻲ الجﻬة اﻟﻤ�سيﻄﺮﺓ علﻰ راأ�ص 
ماﻝ ال�سﺮكة؟
�سيتﺒاﺩر اﺇﻟﻰ ذﻫﻦ القارئ مﺒا�سﺮﺓ اأن مﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة مح�سومة ﻭاأنﻬا ﺑيد اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ كونﻬم ﻫم مﻦ ي�سارﻙ ﻓﻲ ﺗكويﻦ 
راأ�ص ماﻝ ال�سﺮكة، ﻭلكﻦ اﻟﻤ�ساألة اأعﻤق مﻦ ذلﻚ. 
ﻭﺑداية يجب التﻨويه اﺇﻟﻰ اأن اﻟﻤ�ساألة اﻟﻤتﻨاﻭلة ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﻤﺒﺤﺚ ﻻ ﺗﻨﺤ�سﺮ ﻓﻲ ﺗكويﻦ راأ�ص ماﻝ ال�سﺮكة، ﻭاﺇنما ﺗتعداﻫا لت�سﻤﻞ 
ﺗخﻔي�ص راأ�ص ماﻝ ال�سﺮكة، ﻭﺣق ال�سﺮكة ﻓﻲ �سﺮاﺀ اأ�سﻬﻤﻬا؛ ﺣيﺚ اﺇن كاﻓة ﻫﺬﻩ اﻟﻤ�ساﺋﻞ ﺗﺮﺗﺒط ارﺗﺒاًﻃا ﻭﺛيًقا ﺑﺮاأ�ص ماﻝ 
ال�سﺮكة. ﻭمﻦ اﻻأﻫﻤية ﺑﻤكان التﻨويه اﺇﻟﻰ اأن ﻓكﺮﺓ راأ�ص اﻟﻤاﻝ ﺑداأﺕ ﻭمازالت اﺇﻟﻰ ﺣد ما ﺗعﻤﻞ ك�سﻤانة للداﺋﻨﻴﻦ.
.418-318 .pp ,.tiC .pO ,nosirapmoC yrtnuoC-ssorC A :waL etaroproC fo noitulovE ,.la te rotsiP anirahtaK -1
42
ﻓﻔﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية قﺮرﺕ اﻟﻤﺤكﻤة العليا ﻓﻲ العام 4281 م اأن راأ�ص اﻟﻤاﻝ ﻫو عﺒارﺓ عﻦ القيﻤة، اأﻭ ال�سعﺮ، 
الﺬي يقوم اﻟﻤ�ساﻫﻤون ﺑ�سداﺩﻩ لﻼ�ستﻔاﺩﺓ مﻦ اﻟﻤ�سوؤﻭلية اﻟﻤﺤدﻭﺩﺓ الﻨاتجة عﻦ ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكة1. ﻭﻫﺬﻩ الﻨﻈﺮﺓ اﺇﻟﻰ راأ�ص 
اﻟﻤاﻝ اأﺩﺕ اﺇﻟﻰ الت�ساﻭؤﻝ ﺣوﻝ الح�س�ص العيﻨية ﻭماﻫﻲ م�سوؤﻭلية اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓﻲ ﺣاﻝ اأن التقييم كان اأعلﻰ مما كان يﻔتر�ص 
اأن يكون، ﻓﻬﻞ يﺤق للداﺋﻨﻴﻦ الﺮجوﻉ ﺑ�سكﻞ �سخ�سﻲ علﻰ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ كونﻬم ﺗﺤ�سلوا علﻰ عدﺩ مﻦ اﻻأ�سﻬم يﻔوق ما كان 
يﻔتر�ص اأن يعﻄﻰ لﻬم ﻓﻲ ﺣاﻝ اأن كان التقييم قاﺋًﻤا علﻰ اأ�س�ص �سليﻤة؟
ﻭلﻼﺇجاﺑة عﻦ ﻫﺬا الت�ساﻭؤﻝ ﻫﻨاﻙ اأكثر مﻦ ﺗ�سور: ﻓﻔﻲ ﻓﺮن�سا، علﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﺗﻄلﺒت ﻭجوﺩ جﻬة م�ستقلة لتقييم 
الح�س�ص العيﻨية، ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ تم العﻤﻞ ﺑه مﻨﺬ العام 7681 ﻭﻓﻲ اأﻟﻤانيا ﻭاﺇﻟﻰ العام 8791 كان اﻟﻤﻄلوب مﻦ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ 
ﺗ�سجيﻞ التقييم ﺑ�سكﻞ �سﺮيﺢ ﻓﻲ عقد التاأ�سي�ص ﻭعدﺩ اﻻأ�سﻬم اﻟﻤعﻄاﺓ مقاﺑﻞ الح�سة العيﻨية، ﺩﻭن الحاجة اﺇﻟﻰ عﻤﻞ اأي 
ﺗقييﻤاﺕ ﺧارجية.
ﻭﻓﻲ العام 8791 ﺗﺒﻨت اأﻟﻤانيا ذاﺕ التوجه اﻟﻤعﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ ﻓﺮن�سا. ﻭالتوجه القديم ﻓﻲ اأﻟﻤانيا كان قاﺋﻤا علﻰ ﻓل�سﻔة اﻻعتﻤاﺩ 
علﻰ ال�سوق ﻭاآلياﺗه. ﻓﻤاﺩام التقييم معلوًما للﻐﻴﺮ ﺑ�سكﻞ �سﺮيﺢ، ﻓاﺇن الﻐﻴﺮ ﻓﻲ ﺣاﻝ ﺗعامله مﻊ ال�سﺮكة يكون قد قﺒﻞ 
اﻟﻤخاﻃﺮ الﻨاتجة عﻦ ﺗكويﻦ راأ�ص اﻟﻤاﻝ عﻦ ﻃﺮيق ﺣ�س�ص عيﻨية قد ﺗكون قد قّيﻤت ﺑ�سكﻞ مﺒالغ ﻓيه2. ﻭﺑاﻟﻤقاﺑﻞ، ﻓاﺇن 
قوانﻴﻦ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية اأعﻄت الحﻤاية للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ مﻦ ﺧﻼﻝ عدم ال�سﻤاح للداﺋﻨﻴﻦ الﺮجوﻉ عليﻬم ﻓﻲ ﺣاﻝ 
اأن التقييم كان مﺒالًﻐا ﻓيه، اأﻭ ﻏﻴﺮ �سﺤيﺢ، ﻭذلﻚ ا�ستﻨاًﺩا اﺇﻟﻰ ﺗقييم، ﻭاعتﻤاﺩ، مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ �سﺮيﻄة عدم ﺗواﻓﺮ ﻏ�ص.
ﻭياأﺗﻲ ﻫﺬا التﻄور ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﺑعد اأن كانت اﻟﻤﺤاكم �ساﺑًقا ﺗتﺒﻨﻰ معياًرا مت�سدًﺩا، يعتبر مجل�ص اﻻﺇﺩارﺓ 
م�سوؤﻭًﻻ ﻓﻲ ﺣاﻝ ﺗﺒﻴﻦَّ للﻤﺤكﻤة اأن ﺗقييم الح�سة العيﻨية لﺮاأ�ص اﻟﻤاﻝ كان مﺒالًﻐا ﻓيه، ﺣتﻰ لو كان اﻟﻤجل�ص ﺣ�َسَﻦ الﻨية، 
ﻭﻻيعلم ﻫﺬﻩ الحقيقة عﻨدما اعتﻤد التقييم.3 
ﻭﺗاأﺗﻲ م�ساألة ﺗقييم الح�س�ص العيﻨية ﻭالقيﻤة اﻻ�سﻤية كﻤا �سيتم مﻨاق�سته ﻻﺣقا �سﻤﻦ ال�سﺮاﻉ اﻟﻤ�ستﻤﺮ ﺣوﻝ ﺩﻭر الدﻭلة 
ﻓﻲ �سﻤان جدية ﻭﺣقيقة رﻭؤﻭ�ص اﻻأمواﻝ، مﻦ ﺧﻼﻝ ا�ستراﻁ ﻭجوﺩ ﺗقييم ﺧارجﻲ لقﺒوﻝ الح�س�ص العيﻨية، اأﻭ ﺗﺮﻙ اﻟﻤ�ساألة 
ﺑيد ال�سﺮكة ﻓقط، كﻤا ﻫو الحاﻝ ﻓﻲ الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية علﻰ �سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ.
اأما ما يتعلق ﺑالقيﻤة اﻻ�سﻤية ﻓﻬﻲ م�ساألة اأي�سا مﺮﺗﺒﻄة ﺑالدﻭر التاريخﻲ للدﻭلة ﻓﻲ الﺮقاﺑة. ﻭال�سوؤاﻝ، الﺬي يﺜار ﻫﻨا: 
ﻫﻞ يجب اأن ﺗتدﺧﻞ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لتﺤديد الحد اﻻأﺩنﻰ للقيﻤة اﻻ�سﻤية ﻻأ�سﻬم ال�سﺮكاﺕ؟ ﻭﻫﻞ اﻟﻤ�ساألة مترﻭكة ﺑيد 
اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ اﻻﺇﺩارﺓ؟ ﻭالتﻄور التاريخﻲ لﻬﺬﻩ اﻟﻤ�ساألة يﺒﻴﻦ ﺑ�سكﻞ ﻭا�سﺢ اأن ﻫﻨاﻙ مﺮاﺣﻞ مﺮﺕ ﺑﻬا قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ علﻰ 
م�ستوى العالم؛ ﻓوﻻية ﺩاﻻﻭيﺮ �سﻤﺤت ﻓﻲ العام 7191 ﺑاﺇ�سدار اأ�سﻬم ﺩﻭن ﺗﺤديد القيﻤة اﻻ�سﻤية (eulav rap-non 
kcots)، ﻭلم ﺗتدﺧﻞ الوﻻية لتﺤديد القيﻤة اﻻ�سﻤية لﻼأ�سﻬم كﻤا ﻫو معﻤوﻝ ﺑه ﻓﻲ ﺑع�ص القوانﻴﻦ، ﺑﻞ ا�سترﻃت ﻓقط اأن 
يتم ﺗﺤديدﻫا ﺑعقد ﺗاأ�سي�ص ال�سﺮكة4. ﻭﺑاﻻنتقاﻝ اﺇﻟﻰ اأﻟﻤانيا ﻓاﺇن اﻟﻤ�سﺮﻉ اﻻأﻟﻤاﻧﻲ ﺗﺒﻨﻰ م�ساألة ﻭجوب ﺗﺤديد الحد اﻻأﺩنﻰ 
للقيﻤة اﻻ�سﻤية لﻼأ�سﻬم، ﻭذلﻚ ﻓﻲ العام 4881، ﻭمﻦ ﺛم تم اﻻنتقاﻝ اﺇﻟﻰ ﻓكﺮﺓ �سﺮﻭرﺓ ﺗﺤديد الحد اﻻأﺩنﻰ لﺮاأ�ص ماﻝ 
ال�سﺮكة، ﺩﻭن ﺗﺤديد الحد اﻻأﺩنﻰ للقيﻤة اﻻ�سﻤية ﻭذلﻚ ﻓﻲ العام 73915.
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ﻭﺑالﻨﻈﺮ اﺇﻟﻰ الخلﻔية التاريخية ﻭالﻔل�سﻔية ﻭراﺀ ﺗﻄلب ﻭجوﺩ ﺣد اأﺩنﻰ للقيﻤة اﻻ�سﻤية، ﻓاﺇنه يتﺒﻴﻦ اأنﻬا كانت اﺇﺣدى الو�ساﺋﻞ 
ﻓﻲ اأﻟﻤانيا ﻓﻲ العام 4881 للﺤد مﻦ قدرﺓ �سﻐار اﻟﻤ�ستﺜﻤﺮيﻦ علﻰ اﻻ�ستﺜﻤار ﻓﻲ ال�سﺮكاﺕ مﻦ مﻨﻄلق ﺣﻤايتﻬم، ﻭﺗاأﺗﻲ اأﻫﻤية 
ﺗتﺒﻊ اﻻﺇﻃار التاريخﻲ ﻭالﻔل�سﻔﻲ ﻟﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ القواعد القانونية ﻟﻤعﺮﻓة ما اﺇذا كانت ﻫﻨاﻙ ﺣاجة ﺣقيقية ﻻ�ستﻤﺮارﻫا. ﻓعلﻰ 
�سﺒيﻞ اﻟﻤﺜاﻝ، ﻓاﺇن ﻏالﺒية قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ العﺮﺑية مازالت ﺗتﻄلب ﻭجوﺩ ﺣد اأﺩنﻰ للقيﻤة اﻻ�سﻤية.
ﺑاﻻﺇ�ساﻓة اﺇﻟﻰ ما �سﺒق ﻓاﺇن ال�سيﻄﺮﺓ الحقيقية علﻰ راأ�ص ماﻝ ال�سﺮكة ﺑعد التاأ�سي�ص ﺗتﻤﺤور ﺣوﻝ ﺣقوق متعلقة ﺑﻤﻦ ﻳﻤلﻚ 
الحق ﻓﻲ زياﺩﺓ راأ�ص ماﻝ ال�سﺮكة؟ ﻭﻫﻞ يتﻤتﻊ اﻟﻤ�ساﻫﻤون ﺑﺤق اﻻأﻭلوية ﻓﻲ اﻻكتتاب ﺑالزياﺩﺓ؟ ﻭمﻦ ﻳﻤلﻚ قﺮار اﺇعاﺩﺓ �سﺮاﺀ 
ال�سﺮكة ﻻأ�سﻬﻤﻬا؟ ﻭﺑﻤﻄالعة القوانﻴﻦ اﻟﻤقارنة، ﻓاﺇنﻨا نﺮى اأن الدﻭﻝ، التﻲ ﺗتﻤﺤور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لديﻬا ﺣوﻝ اﻻﺇﺩارﺓ، مﺜﻞ 
الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية، اأعﻄت ﻫﺬﻩ الحقوق اﺇﻟﻰ مجال�ص اﻻﺇﺩاراﺕ ﻭلي�ص اﺇﻟﻰ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ الجﻤعياﺕ العامة (مالم 
يتم اﻻﺗﻔاق علﻰ ﺧﻼﻑ ذلﻚ)، ﻭذلﻚ ﺑخﻼﻑ الدﻭﻝ، التﻲ ﺗتﻤﺤور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ لديﻬا ﺣوﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، مﺜﻞ اأﻟﻤانيا 
التﻲ مازالت ﺗعتبر ﻫﺬﻩ الحقوق ﻭالقﺮاراﺕ ﺣًقا اأ�سيًﻼ للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻭالجﻤعياﺕ العامة. ﻭكﻤا تم ﺗﺒيانه اأعﻼﻩ، ﻓاﺇن اعتﺒار 
اأي مﻦ ﻫﺬﻩ التوجﻬاﺕ ﻫو التوجه ال�سﺤيﺢ، اأﻭ الخاﻃئ ﻫﻲ م�ساألة ن�سﺒية، ﻓلكﻞ مدر�سة ﻓكﺮية اأ�سﺒاﺑﻬا ﻭاأ�س�سﻬا، التﻲ 
ﺗ�ستﻨد اﺇليﻬا. ﻓاﺇعﻄاﺀ ﻫﺬﻩ الحقوق لﻼﺇﺩارﺓ يعﻄﻲ ال�سﺮكة مﻦ ﺧﻼﻝ اﻻﺇﺩارﺓ اﻟﻤﺮﻭنة الﻼزمة ﻻقتﻨا�ص الﻔﺮ�ص ﻭالتو�سﻊ، 
ﺧا�سة ﻓﻲ ﻇﻞ ﺗو�سﻊ قاعدﺓ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻓﻲ �سﺮكاﺕ اﻟﻤ�ساﻫﻤة العامة، التﻲ قد يﺒلغ عدﺩﻫم ﺑاﻟﻤﻼيﻴﻦ، ﻓﻼ يت�سور اأن يكون 
ﻫﻨاﻙ ن�ساب للجﻤعية العامة ﻏﻴﺮ العاﺩية للﻨﻈﺮ ﻓﻲ م�ساألة الزياﺩﺓ، ﻭﻫو اﻻأمﺮ، الﺬي �سيوؤﺛﺮ علﻰ م�ستقﺒﻞ ال�سﺮكة مﻦ 
ﺧﻼﻝ عدم قدرﺗﻬا علﻰ اقتﻨا�ص الﻔﺮ�ص اﻻ�ستﺜﻤارية اﻟﻤﻄلوﺑة. ﻭﺑاﻟﻤقاﺑﻞ، ﻓاﺇن ﺗخويﻞ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻫﺬﻩ الحقوق يعﻄﻲ 
ﺣﻤاية للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ تجاﻩ �سوﺀ ا�ستﻐﻼﻝ ﻭعﻤﻞ اﻻﺇﺩارﺓ.، ﺑﻞ اﺇن القانون ﻭقﺮاراﺕ اﻟﻤﺤاكم ﻓﻲ اأﻟﻤانيا كانت ﺗتﻄلب، اﺇﻟﻰ نﻬاية 
القﺮن اﻟﻤا�سﻲ، اأن يكون ﺗﻨازﻝ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ عﻦ ﺣقﻬم ﻓﻲ اﻻأﻭلوية ﻓﻲ اﻻكتتاب مﻦ ﺧﻼﻝ مواﻓقة ﺛﻼﺛة اأرﺑاﻉ اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، كﻤا 
ا�سترﻃت اﻟﻤﺤاكم اأن يكون ﻫﺬا التﻨازﻝ ﺑﻤقاﺑﻞ. 
ﻭياأﺗﻲ ﻫﺬا اﻻأمﺮ كﺤﻤاية لﻼأقلياﺕ، ﻓﻔﻲ اﺇﺣدى الق�سايا الﺮﺋي�سية اﻟﻤتعلقة ﺑدﻭيت�سه ﺑﻨﻚ (knaB ehcstueD) راأﺕ 
اﻟﻤﺤكﻤة اﻻأﻟﻤانية اأن ال�سﺒب ﻭراﺀ التﻨازﻝ عﻦ ﺣق اﻻأﻭلوية ﻭاﻟﻤتﻤﺜﻞ ﻓﻲ اﺇﺩراج اأ�سﻬم ال�سﺮكة ﻓﻲ ﺑور�سة ﻃوكيو يعتبر �سﺒًﺒا 
كاﻓًيا للتﻨازﻝ1. ﻭاأمام ﻫﺬا الت�سدﺩ نﺮى الوﻻياﺕ اﻟﻤتﺤدﺓ اﻻأمﺮيكية ﺗﻨتقﻞ مﻦ ﺣقﺒة كانت ﻓيﻬا ﺣقوق اﻻأﻭلوية ﺣقوًقا اأ�سيلة 
للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ اﺇﻟﻰ مﺮﺣلة اأنه مالم يﻨ�ص عقد التاأ�سي�ص علﻰ ﻭجوﺩ مﺜﻞ ﻫﺬا الحق، ﻓاﺇن اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ ﻻ يتﻤتعون ﺑﺤق اﻻأﻭلوية.
خاتمة: مستقبل قوانين الشركات المقارنة
اأﺣ�د  اأﻭج��ه الخ�ﻼﻑ  الﻔقﻬﻲ  الﻐﺮﺑﻲ  لدى  ﻓقﻬاﺀ  قوانﻴﻦ  ال�سﺮكاﺕ ﻫو  اﻻﺇجاﺑة عﻦ  ا�ست�سﺮاﻑ  التﻄور  اﻟﻤﺮﺗقب  لقوانﻴﻦ 
 ال�سﺮكاﺕ علﻰ م�ستوى العالم اﻟﻤتﺤ�سﺮ، ﻭﺑ�سكﻞ ﺧا�ص ﺣوﻝ الت�ساﻭؤﻝ عﻤا اﺇذا كانت قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة ﺗتجه نﺤو التقارب
)waL etaroproC ni ecnegrevnoC)، اأﻭ اأن ﻫﻨاﻙ م�ساراﺕ مختلﻔة ﺗ�سﻞ اﺇﻟﻰ ﺣد التﻨاق�ص ﻓﻲ ﺗﻄور قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ 
اﻟﻤقارنة؟
ﻭﺗعتبر م�ساألة ﺑﻨاﺀ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ علﻰ اأ�سا�ص القواعد التكﻤيلية، مقارنة ﺑا�ستخدام قواعد اآمﺮﺓ مﻨﻈﻤة لعﻤﻞ ال�سﺮكاﺕ، 
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مﻦ �سﻤﻦ اﻟﻤﻨاق�ساﺕ الﻔقﻬية اﻟﻤ�ستﻤﺮﺓ ﺑ�ساأن م�ستقﺒﻞ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ؛ ﻓﻬﻨاﻙ جانب مﻦ الﻔقه يﺮى �سﺮﻭرﺓ تمﺤور قوانﻴﻦ 
ال�سﺮكاﺕ ﺣوﻝ قواعد قانونية مكﻤلة مﻊ ﺣﻔظ ﺣق اﻟﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ، اأﻭ ال�سﺮكاﺀ ﻓﻲ اﻻﺗﻔاق علﻰ ﺧﻼﻓﻬا1.
ﻭاأمام الﺮاأي، الﺬي يﺮى اأن قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻲ ﻃﺮيقﻬا للتقارب، ﻓﻬﻨاﻙ مﻦ يﻨتقد ﻫﺬا التﺤليﻞ انﻄﻼقا مما ي�سﻤﻰ م�سكلة 
اأﻭ�سﻼن.(melborP nolsO) ﻭﺗتلخ�ص ﻫﺬﻩ الﻨﻈﺮية ﻓﻲ اأن اأي عﻤلية اﺇ�سﻼح ﻓﻲ الدﻭﻝ الﻨامية عاﺩﺓ ما ﺗ�سﻄدم ﺑاأ�سﺤاب 
اﻟﻤ�سالﺢ. ﻭﻓﻲ ﺣالة قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ ﻓﻬوؤﻻﺀ ﻳﻤﺜلون ﻓئة اﻟﻤ�سيﻄﺮيﻦ علﻰ ال�سﺮكاﺕ، الﺬيﻦ يعتر�سون عاﺩﺓ علﻰ اأي عﻤلية اﺇ�سﻼح 
لقوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ، التﻲ ﺗﻬدﻑ اﺇﻟﻰ اﺇ�سﻔاﺀ ﺣﻤاية اﺇ�ساﻓية للﻤ�ساﻫﻤﻴﻦ الﺬيﻦ ﻳﻤﺜلون اﻻأقلية؛ ﺣيﺚ اﺇن مﺜﻞ ﻫﺬﻩ اﻻﺇ�سﻼﺣاﺕ ﺗﻬدﺩ 
م�سالﺢ اﻟﻤ�سيﻄﺮيﻦ علﻰ ال�سﺮكاﺕ2، ﻭﻫﺬا اﻻأمﺮ اأ�سﺒﺢ ﻭاقًعا ملﻤو�ًسا ﻓﻲ ﺩﻭﻝ مﺜﻞ البرازيﻞ؛ اﺇذ ﻓﻲ كﻞ محاﻭلة لتﺤقيق اﺇ�سﻼح 
ﺣقيقﻲ، ﺗكون ﻫﻨاﻙ معار�سة �سيا�سية مدعومة مﻦ اأ�سﺤاب اﻟﻤ�سالﺢ.
ﻭلﻼلتﻔاﻑ ﺣوﻝ ﻫﺬﻩ اﻟﻤع�سلة يقترح ﺑع�ص الﻔقﻬاﺀ ﻭالﺒاﺣﺜﻴﻦ ﺧلق نﻈام ﺗ�سﺮيعﻲ مواٍز msilauD yrotalugeR ﻻ ي�سﻄدم 
مﻊ اﻟﻤ�سالﺢ القاﺋﻤة، التﻲ ﺗعتر�ص علﻰ محاﻭﻻﺕ اﻻﺇ�سﻼح، ﻭﻫو ما تم ﻓﻲ البرازيﻞ، ﻭذلﻚ مﻦ ﺧﻼﻝ ﺗاأ�سي�ص �سوق ماﻝ جديدﺓ 
�سﻤيت odacreM ovoN، ﻭﻫﻲ ﻓﻲ ﺣقيقتﻬا �سوق اأﻭراق مالية جديدﺓ موازية ﻟﻤا ﻫو قاﺋم ﻭلي�ص ﺑديًﻼ عﻨه، ﻭلكﻦ كﻞ مﻦ يﺮﻏب 
ﻓﻲ اﻻن�سﻤام اﺇﻟﻰ ﻫﺬﻩ ال�سوق الجديدﺓ يلتزم ﺑقواعد قانونية متﻄورﺓ م�ستقاﺓ ﺑ�سكﻞ رﺋي�سﻲ مﻦ قوانﻴﻦ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤقارنة ﻓﻲ 
الدﻭﻝ اﻟﻤتقدمة، ﻭﺗقدم ال�سوق ﺣﻤاية قانونية متيﻨة للﻤ�ستﺜﻤﺮيﻦ. ﻭمﻦ ﺧﻼﻝ ﻫﺬﻩ اﻻآلية ﻓاﺇن اﻟﻤﺮاكز القانونية ﻻأ�سﺤاب اﻟﻤ�سالﺢ، 
التﻲ كانت �سﺮكاﺗﻬم مدرجة ﻓﻲ �سوق �ساﻭﺑاﻭلو لﻼأﻭراق اﻟﻤالية لم تم�ص، ﻭعليه لم ﺗكﻦ ﻫﻨاﻙ اأية معار�سة ﺗﺬكﺮ مﻦ قﺒلﻬم تجاﻩ 
التوجُّ ه الجديد3. ﻭﻟﻤعالجة اﺇ�سكالية ﻭجوﺩ �سلﻄة ق�ساﺋية �سعيﻔة ﻓﻲ البرازيﻞ تم اﺇلزام جﻤيﻊ ال�سﺮكاﺕ اﻟﻤدرجة ﺑال�سوق الجديدﺓ 
ﺑاللجوﺀ اﺇﻟﻰ لتﺤكيم ﻓﻲ ﺣاﻝ ﻭجوﺩ اأي ﺧﻼﻑ، ﻭتم ﺗﺒﻨﻲ ﻫﺬا التوجُّ ه للتخل�ص مﻦ رقاﺑة الق�ساﺀ4.
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4- وللتاأكيد على اأن دور اأ�شحاب الم�شالح بتعطيل التطورات القانونية لقوانين ال�شركات وغيرها من القوانين اأمر لا ي�شتهان به، فاإن فى الكويت - على 
�شبيل المثال - ومع �شدور قانون ال�شركات رقم 52 ل�شنة 2102 من خلال اإ�شدار مر�شوم لل�شرورة اأثناء فترة حل مجل�ص الاأمة، ت�شمن هذا القانون 
اإحدى الاآليات المهمة المتعلقة بحماية الاأقلية، والمتمثلة في الت�شويت التراكمي وجعله حقًّ ا اأ�شيًلا لكافة الم�شاهمين في �شركات الم�شاهمة، ولكن عندما 
عر�ص الاأمر على مجل�ص الاأمة فقد تم اعتماد القانون، وبذات الفترة تم تعديل م�شاألة الت�شويت التراكمي وجعلها م�شاألة اختيارية متروكة لكل 
�شركة على حدة، وتم الاإبقاء على هذا في المادة 902 من قانون ال�شركات الجديد )قانون رقم 1 ل�شنة 6102)، اأنه "يجوز اأن ين�ص عقد ال�شركة على 
نظام الت�شويت التراكمي ب�شاأن انتخاب اأع�شاء مجل�ص اإدارة ال�شركة،، الذي يمنح كل م�شاهم قدرة ت�شويتية بعدد الاأ�شهم، التي يملكها، بحيث يحق 
له الت�شويت بها لمر�شح واحد، اأو توزيعها بين من يختارهم من المر�شحين دون تكرار لهذه الاأ�شوات".
وكان من الممكن الا�شتفادة من فل�شفة الت�شريع الموازي msilauD yrotalugeR، التي اتبعت في البرازيل كحل و�شط، من خلال جعل م�شاألة الت�شويت 
التراكمي، حقًّ ا اأ�شيًلا لكافة ال�شركات، التي تتاأ�ش�ص بعد �شدور القانون وجعل الت�شويت التراكمي اختياريًّ ا لل�شركات القائمة.
27
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